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 I 
テーマ研究論文概要書 
Ⅰ 問題意識 
 本論文を貫いている問題意識は以下の三点に集約できる。 
 
①オプションの組み込まれている金融商品については、ストラクチャリングの手法など
をつうじて、資本と負債の恣意的な区分が可能になっているとの批判がある。これに対し、
資本と負債の区分に関する新しい考え方が提案されているが、この新しい考え方を採用す
ることによって、いま顕在化している問題は解決されるのか。 
 
②諸外国で、資本と負債の区分をめぐる議論が続いている。FASB と IASB は資本と負
債の区分について統一的な区分方法を開発するべく、共同プロジェクトを発足させた。共
同プロジェクトでは、数ある貸方の区分方法から、基本的所有アプローチと無期限アプロ
ーチを今後の議論の出発点として検討する対象に選んだ。なぜ、この 2 つが選ばれたのか。 
 
③会計基準のグローバル化の流れの中、わが国も国際会計基準を導入する可能性がある。 
国際会計基準では、FASB と IASB の共同プロジェクトで議論されている、基本的所有ア
プローチと無期限アプローチのどちらか、またはこの両者とは異なる新しい貸方区分方法
を、国際会計基準における金融商品の貸方区分方法として採用する可能性がある。かりに
これらの新しいアプローチが日本の制度で求められたとき、わが国の貸借対照表の貸方は
どのような影響を受けるのか。 
 
 以上 3 点の問題意識について検討の結果、解明できたことを以下に記す。  
なお、検討にあたっては川村[2004]、秋坂[2009]、米山[2008]を主要な参考文献で行われ
ている議論の枠組みを援用した。なお FASB 予備的見解[2007]の概要や当該資料を支えて
いる基本的な考え方の整理に際しては、当該資料の和訳を中心に参照した。その際、川西
[2008]、吉井・鈴木[2009]、秋坂[2009]も参考にした。また、上記③の検討にあたり、「Ullet
－企業価値検索サービス」を利用し、種類株式の発行状況の調査を行った。  
 
Ⅱ 解明できたこと 
① について 
 II 
現行の米国基準や IAS32 号では、プッタブル金融商品など、デリバティブの組み合わさ
れている複雑な金融商品は、現金決済、株式決済、現金決済と株式決済の選択（保有者に
よる選択と発行者による選択の双方を含む）という 3 つの決済方法と、固定額での決済、
公正価値での決済という 2 つの決済金額のパターンに着目して、金融商品の貸方区分を決
めている。これに対し、基本的所有アプローチ（FASB[2007]）では決済方法に依存せず
に資本と負債の区分が決まるので、決済金額が固定されているか否かなどの単純な事実に
てらして貸方区分を決定できる。無期限アプローチ（IASB[2008]）による場合でも、有限
期間に決済されるか否かという単純な基準で貸方区分を決定できる。 
 決済方法を考慮外にすることや、金融商品の法形式にとらわれない貸方区分方法は、今
まで複雑だった会計基準を単純なものに変え、経営者が決済方法を操作することによるス
トラクチャリングの機会を排除することに貢献しうる。 
 
②について 
資本と負債を区分することは、（1）請求権の優先劣後関係の表示と、（2）利益計算の基
礎を提供すること、の 2 つの意義があるとされる。これらの観点から、新しい貸方区分方
法（基本的所有アプローチと無期限アプローチ）を考察したところ、基本的所有アプロー
チの方は、外形上は「ストラクチャリングの機会の排除」を主要な目的として強調してい
るものの、実質的には、利益とはいかなるものかという視点（すなわち上記した(2)の視点）
から開発されたものと解釈できる。つまり基本的所有アプローチの本質は、資本に計上さ
れる主体を限定することで、企業の所有者像を明確にすることに求められるのであって、
利益の帰属主体を単純に説明することをつうじて、利益自体の意味付けも単純なものとす
ることを目的にしているのではないかと考えられる。 
これに対し、無期限アプローチは、継続企業を前提としたうえで、決済請求権に着目し
た資本と負債の区分方法であることから、どちらかといえば企業の請求権の優先劣後関係
の明示、つまり企業の安全性分析の観点や企業の損失を吸収するものである資本を明確に
するという観点から開発されものと考えられる。 
資本と負債の区分を、基本的所有アプローチのように利益計算の基礎の提供を重視した
方法で考えるのか、無期限アプローチのように企業の安全性の分析や損失吸収のバッファ
ーとしての資本を明確にするという観点から考えるのか。FASB と IASB の共同プロジェ
クトで、基本的所有アプローチと無期限アプローチの 2 つが今後の議論の対象として選ば
 III 
れた理由は、2011 年までにプロジェクトを終了させるという時間の制約がある中で、貸方
を区分する 2 つの理由をベースに、あえて議論を対立させること(利益計算を重視するのか、
貸方のクラス分けを重視するのか)によって、より良い貸方区分方法の開発を目指している
のではないかというのが本論文での考察から引き出されてきた帰結である1。 
 
③について 
かりに日本の制度会計に基本的所有アプローチが導入された場合、従来よりも資本が非
常に狭く解釈されるため、優先株式と呼ばれる優先配当権の付された種類株式など、現在
企業が資本として区分している種類株式の多くは負債に分類されることになる。他方の無
期限アプローチが導入された場合、基本的所有アプローチほどではないが、償還請求権の
付されている種類株式などの区分変更が行われるなど、尐なくない影響が資本と負債の区
分をめぐる現行ルールに及ぶこととなる。このような優先株式を発行している企業は、銀
行業を除き、わが国においてはそれほど多くは無いため、新しい貸方区分方法の導入を契
機に直ちに資本の再分類を行う必要がある企業は尐なく、実務においてさほど混乱は生じ
ないと思われる。 
ただし、基本的所有アプローチでは、いわゆる「社債型」優先株式は負債に計上されて
しまうため、資本を増強させたい企業や、新規上場のため信用力の低い企業では、基本的
所有アプローチが採用された場合は、そのような資金調達方法を行っても資本増強には結
びつかないことになる。 
新しい貸方区分方法がかりに導入され、資本と負債の再分類が求められるとしても、そ
もそも優先株式の発行事例が尐ないことから、現時点での実務上の問題はさほど大きくな
いといえる。ただ全体的に資本を限られたものにしようとする傾向がみられる新たな貸方
区分方法を導入すると、上記のとおり、資本増強に役立つ資金調達手段は限られたものに
なってしまう。そのため、今後経営再建を行う企業や資本増強を図る企業、新規上場を目
指す企業や、起業を考える人達にとって、資金調達方法の幅が狭くなってしまうことには
懸念がある。 
 
Ⅲ 残された課題 
①について 
                                                   
1 なお、この帰結は FASB 予備的見解において直接に明示されていない点に注意されたい。 
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 IASB と FASB による共同プロジェクトで議論されている新しい貸方区分方法は、将来
にわたって適用されることが想定されている。新しい貸方区分方法は、金融商品の貸方区
分に関する当面の課題には対処できているといえる。しかし、将来起こりうる未知の事象
に対しても適切に対処できるのか疑問点は残る。 
 
②について 
また、本論文では、暗黙のうちに、基本的所有アプローチと無期限アプローチはそれぞ
れ、貸方を区分する 2 つの理由（（1）請求権の優先劣後関係の表示と、（2）利益計算の基
礎の提供）のどちらか一方だけを達成しようとしているものと考えている。しかし、それ
ぞれのアプローチが、上述したふたつの目的をともに達成しようとしている可能性は十分
にありうる。そのような可能性が実際にありうるかどうかは、今後に残されたもうひとつ
の検討課題である。 
特に、無期限アプローチについては、継続企業を前提とした場合、将来にわたって決済
されない、換言すれば将来にわたって劣後する金融商品を資本に区分しているため、基本
的所有アプローチと同様の理屈で、利益計算の基礎の提供をも目的としている可能性を指
摘できる。また貸方を区分する 2 つの理由の関係は、そもそも相互排他的な関係ではなく、
双方を同時に追究されるべきであるという立場も有力である。もし、それぞれのアプロー
チが上記した２つの目的をともに達成しようとしているのであれば、本論文の結論は大幅
に修正されることとなる。 
さらに、基本的所有アプローチと利益の概念に関する本論文の議論は主として抽象度の
高いものであり、そのような概念操作から具体的にどのような会計処理が導かれてくるの
かについては十分な議論を行っていない。これも今後に残された検討課題である。  
 
③について 
優先株式の発行状況に関する本論文の調査では、東証一部上場企業 16１社（業種別売上
高上位 5 位まで）のみを対象としているため、調査範囲が狭いことが課題である。本来な
らば、東証一部のみならず全ての上場企業について調査を行うべきであろう。全数調査を
行うことで、規模の小さい企業や新規上場企業、経営再建中の企業の資本政策や、企業規
模の違いが「基本的所有アプローチ」導入による影響の違いなどに影響を及ぼしているか
どうかなどが明らかになる可能性がある。 
 V 
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 1 
序章 
はじめに 
IASB と FASB は共同プロジェクトとして、新しい資本と負債の区分方法の開発を進め
ている。資本と負債の区分に関する議論は、複雑な金融商品について適切な貸方分類を模
索する米国内において始まった。 
現在の米国基準では、多くの複雑な金融商品について統一的な分類基準が定められてお
らず、貸方の分類に対して経営者の裁量が働いている可能性が指摘されている。たとえば、
償還される条件が付いている株式で、その決済方法が、現金で決済するか自社の(他の種類
の)株式で決済するか、発行企業側で選択できる条項が付いている場合、経営者がはじめか
ら現金で決済することを目的としていても、それは資本として計上されることになる。決
済方法や決済金額に応じて貸方を分類する方法には、複雑な場合わけが必要になると同時
に、その複雑性を逆手に取り金融商品の契約条項を操作することによって、金融商品の貸
方分類を経営者側で決められる余地(ストラクチャリングの機会)がある。 
本稿では、まず現行の米国基準、国際会計基準、わが国の会計基準について簡単に確認
し、つぎに共同プロジェクトで議論されている新しい貸方区分方法について概観する。そ
のうえで、冒頭に述べた複雑な金融商品の会計処理の問題点が解決しているのかどうか検
討する。 
 また、共同プロジェクトでは、数ある貸方の区分方法から、基本的所有アプローチと無
期限アプローチを今後の議論の出発点として検討する対象に選んだ。なぜ、この 2 つが選
ばれたのか。様々な貸方区分方法の異同点を明らかにしながら、検討していきたい。  
最後に、会計基準のグローバル化の流れの中、わが国も国際会計基準を導入する可能性
がある。国際会計基準では、FASB と IASB の共同プロジェクトで議論されている、基本
的所有アプローチと無期限アプローチのどちらか、またはこの両者とは異なる新しい貸方
区分方法を、金融商品の貸方分類基準として会計基準を設定する可能性がある。その時、
わが国の貸借対照表の貸方はどのような影響を受けるのか、検討してみたい。 
なお、資本と負債の区分に関する共同プロジェクトは、2011 年中頃までに一定の成果を
あげることを目標に議論が進んでおり、貸方分類に関する議論は流動的である。そのため、
執筆最中には、本稿で検討対象とした貸方区分方法とは別の新しい貸方分類方法が、議論
の主流となっている可能性がある。 
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第 1 章 資本と負債の区分総論 
 
第 1 節 資本と負債を区別する必要性 
 
 1 はじめに 
 貸借対照表の貸方をどこで区切るか議論は多数存在するが、それが区切られるものであ
ること、つまり貸方が資本と負債に明確に峻別されることは、さも当然のように受け入れ
られている。本稿で取り上げる諸外国で議論されている新しい貸方区分方法を説明する前
に、貸方を区分することにはどのような理由が背景に存在するのか。本節では、貸借対照
表の貸方を区分する理由について検討する。なお、貸方を区分する理由は、わが国と諸外
国でそこまで大きな違いは無いと考えるが、説明の都合上、細かい規定については、わが
国現行会計基準での会計処理をベースに論じていく。 
 
 2 資本と負債を区別する必要性 
 2-1 資本と利益の区別の原則 
 資本と負債の区分の理由を述べる前に、資本と利益区別の原則について簡単にまとめて
みたい。後述するが、資本と負債を区別する理由のひとつである利益計算の基礎の提供と
いう観点を説明するには、資本取引と損益取引について理解する必要がある。  
 資本と利益の区別の原則は、企業会計原則が制定された当初から存在する会計上の基
本原理である2。この原則は、基本的には資本取引と損益取引の区別を要請するものである。
ただ、この原則を論じる時には、｢資本取引と損益取引の区別｣と｢払込資本と留保利益の区
別｣の 2 つの観点から論じられることが多い3。 
まず、｢資本取引と損益取引の区別｣とは、企業の成果(利益)を元手としての投資(株主か
らの出資)から峻別することをいう。すなわち、利益は、株主からの投資を企業内に維持し
た上での余剰であるべきであり、期間損益の計算は株主資本がどれだけ大きくなったかを
                                                   
2 例えば、山枡[1992]によれば、「資本と利益の区別、そしてそれらの源泉をなす資本取引と損
益取引との区別の必要性は、企業資本の運動を有機的・統一的に把握することによって、そ
の増殖高と有高構成とを算定・表示するという課題の達成、もって企業の財政状態及び経営
成績の適正な表示という、企業会計本来の課題の達成のための不可欠の要請を成すものであ
ることに求められる」としている。また、斎藤[2006]においても、この原則は最も重要な原
則のひとつであるとしている。 
3 梅原[2005]によれば「期間損益画定の要請」と「剰余金区別の要請」としている。  
 3 
計測する作業であるということである。そのため、何が資本取引であり、損益取引である
かについて厳密な定義づけが必要である4。この｢資本取引損益取引の区別｣は期間損益計算
の観点から会計の基本原理と捉えられていることが多数である。 
次に、「払込資本と留保利益の区別」とは、株主資本の中で、株主が払い込んだ払込資
本と、過年度の利益のうち処分されず企業内にとどまり再投資されている留保利益を峻別
することを言う。上記の資本取引と損益取引の区別は会計上の基本原理であるが、この払
込資本と留保利益の区別は①会計上の基本原理とする説と、②配当規制に由来する政策的
なものであり、基本原理ではないとする説の二つに分かれている。 
①の見解として、例えば森川[2002]では、株主資本のうち、利益剰余金は資本を運用し
た結果生じたものであり、その本質は処分可能性を有しているのに対し、資本金と資本剰
余金の本質は企業活動の元手でありその本質は維持拘束性である。つまり、前者と後者を
明確に区別することは、資本金はもちろんのこと、資本剰余金についてもみだりに処分す
ることが出来ず、資本の維持が達成されることになる、としている。 
②の見解として、梅原[2005]では、資本と利益区別の原則は、純資産(株主資本)が変動
した時に期間損益計算に影響を与えるかどうかが最重要課題であり、いったん資本剰余金
とされた項目が、利益剰余金に振り替えられたとしても期間損益計算にはなんら影響はな
い、としている。また、払込資本も留保利益も株主に帰属するものであり、本質はさほど
変わりのないものであるから、両者を区別するのは、同じたんすの中で引き出しを分ける
くらいの意味でしかないとする見解もある5。 
資本と利益区別の原則と資本と負債の区分問題の関係については、一見あまり関係のな
いように思える。しかし、資本は資本取引と、負債は損益取引と密接なつながりがあるた
                                                   
4 何が損益取引にあたり、何が資本取引にあたるかの基準は流動的であり、時代とともにその
基準は変わってきた。そのため、現行会計基準のすべてが同一の基準によって分けられてい
るか疑問であるとの指摘もある。 
5 この他にも斎藤[2006]によれば、「利益を資本から分けるのは当然だが、留保されて維持すべ
き資本に加えられたあとまでその区別が続くのは、株主有限責任制のもとでの資本制度に深
くかかわる問題であった。商法ないし会社法では、定まった額の会社財産を資本金や法定準
備金として拘束し、原則として留保利益を基準に株主への配当を制限してきたからである。
それは、有限責任しか負わない企業所有者への分配が、負債の償還と利払いのリスクを高め
て債権価値を希薄化させないようにする(つまり、安易な配当によって財源が足りなくなると
社債や借入金の返済や利払いが出来ず、よって企業の格付けが下がる、ということである )
ためである。その規制が、留保利益を拠出資本から区別させる最大の要因であった」として
いる。 
 4 
め、資本取引と損益取引の区別は資本と負債の区分にもかかわってくる6。詳しくは後述す
る7。 
 
 2-2 資本と負債を区別する理由 
 資本と負債を区分する目的には、以下の 2 つがあるという見方が多数である。 
 
①請求権8の優先劣後関係を表示すること 
②利益計算の基礎を提供すること 
 
まず、①として、貸借対照表の貸方を資本と負債に区分することによって、企業の財政
状態、特に企業に対する請求権の優先劣後を表現することが目的との見解がある。より端
的に言えば、将来のキャッシュアウトフロー情報の予測に資する情報の開示を意味する。 
資本と負債は、それぞれ貸方の資産に対する請求権を意味しており、その請求権の優先劣
後関係は、企業と債権者・株主との間において存在する契約または合意によって定められ
ている。株主は、資本拠出により将来の不確実なキャッシュフローに対する請求権(利益の
分配請求)を有する一方で、企業活動のリスク(倒産など)の最終的な負担者9とされる。 
他方、債権者は、所有主と同様に資金提供を行うが、株主に比べて優先的に資金を回収
する請求権を有している。このような債権者と株主が有する企業に対する請求権について、
その優先劣後の相対的な関係を貸借対照表において表示することが、一般には、財務諸表
利用者（特に債権者）の情報ニーズに合致すると考えられている。 
また、①の観点からは、企業の安全性分析や、銀行の自己資本比率規制から必要性が要
請される。つまり、キャッシュの流出を伴う項目である負債と、キャッシュの流出を伴わ
                                                   
6 斎藤[2004]において、「資本会計で負債と持分の分類が問われるのは、それが資本と利益の区
別にかかわるからである」としている。負債は利益計算に影響を与えることから、資本と利
益を区別することはすなわち、利益計算に影響を与えない資本と、影響を与える負債を区分
することに帰着する。 
7 本稿第 3 章 5 項にも記述 
8 請求権の意味は、はっきりとは分からないが、貸方の金額に対応する借方の財産に対して企
業外部の利害関係者がその権利を主張できるものと考える。 
9 本章は、川村[2004]と古市[2006]を参考にした。この文の主語は原文では所有者となってい
たが私の独断により株主に変更した。この点について野口[2006]によれば、「所有者を株主
に限定する論拠はなく新株予約権者も所有者に含むべき」としている。しかし、新株予約権
者は将来の株主という意味で株主であるが、その地位は流動的であるため本稿では所有者は
現在株主とすることにした。本稿第 3 章 1 節 6 項にも詳しい。 
 5 
ず、継続企業を前提とすると、永久に決済されないことで最終的に企業の損失を負担する
バッファーとしての役割を果たす資本は明確に分けられていることが望ましい。 
次に②として、貸借対照表の貸方を資本と負債に区分することは、利益計算にとって不
可欠の前提であるとの見方がある。例えば、資本と負債のいずれに計上するかによって、
調達コストの取扱いが異なるとされている。すなわち、負債に区分される項目の調達コス
ト（負債利子）は利益計算の過程において費用とされるのに対して、資本に区分される項
目の調達コスト（配当など）は利益計算には含まれず、利益処分項目として処理されるこ
とになる。企業の一会計期間の利益を正しく測定するためには、元手である資本を損益計
算から排除し、損益計算に影響を与える負債を明確にしなければならない。  
また、資本と負債のいずれに計上するかによって、その後の評価が異なり、ひいては評
価差額や決済差額が利益計算に与える影響の面で明確な相違があるとされている。例えば、
資金調達を目的とする負債の評価は、伝統的には債務額（または償却原価）による方法が
基本とされているが、そのほかにも、デリバティブ取引による負債は時価で評価するもの
とされ、引当金等は原価累積額（費用配分額）で評価されている。こうした負債の認識・
認識終了に関連して、評価差額や決済差額が損益として計上され、利益計算に影響を及ぼ
すことになる10。 
他方、資本は、当初の払込資本と回収余剰たる留保利益によって間接的に評価される。
このうち、拠出資本の評価は、拠出当初の名目額によって行われる。また留保利益は、維
持すべき資本の名目額を超えた回収余剰として、利益計算の結果、決まってくるとされて
いる。つまり、企業会計上、資本の評価は、拠出資本と企業活動の全体から生じた利益の
留保額の合計として評価され、資本それ自体が直接の評価の対象とはされない。それゆえ
に、資本は株式の時価で評価しないし、株式の時価が変動しても、資本の減尐や利益の資
本組入れなどの法的手続を行わない限り、拠出資本の額はそのまま維持され、留保利益の
額にも直接に影響を及ぼすものではないとされている。 
資本と利益を区分し、適正な利益計算を行う観点からは、利害関係者から資金の提供を
受けた時点で、拠出資本として永久に利益計算とは隔絶される部分をそれ以外の部分と切
                                                   
10 負債は計上時と返済時(認識終了時)で評価が変わるものがあり、その差額は損益として利益
計算に含められるが、資本とされる項目の認識終了時(自己株式の取得など)では利益計算に
含められる項目はないということ。ここで、純資産項目である新株予約権に関しては、その
失効時に損益計算書を通るという指摘があるが、ここでは資本を現在株主に帰属する株主資
本に限定しているため問題ない。 
 6 
り離す必要があると考えられている11。 
このように、資本と負債の区分は、請求権の優先劣後関係を表示すること、および利益
計算の基礎を提供するという観点から必要であると考えられる。 
 
 3 資本確定アプローチと負債確定アプローチ 
 前項までは、貸方が区分される必要性について総論的な議論であるがまとめてみた。こ
こからは、より具体的に、貸方をどのような基準で区分するのか、区分するとしたらいく
つに区分するのか説明する。 
 資本と負債の区分方法については、以下の 2 点の方法が考えられる。 
 
a 負債とは何かを明確にし、それ以外の貸借対照表貸方項目は認識を否定するか資本と
して区分するというアプローチ（負債確定アプローチ） 
b 資本とは何かを明確にし、それ以外の貸借対照表貸方項目は認識を否定するか負債と
して区分するというアプローチ（資本確定アプローチ） 
 
わが国では、企業会計原則において、貸借対照表の貸方を負債の部と資本の部に区分す
ることを規定しているものの、どのようにして両者を区分するのかの判断基準は示されて
いない。また、何が負債で何が資本かという定義も示されていない。ただし、これまでは、
商法における資本維持・充実原則の影響を受けて、商法や会計基準によって資本に区分さ
れる項目が明示され、それ以外を負債にするという、いわゆる資本確定アプローチに近い
考え方がとられてきたとされている。 
これに対し、米国会計基準や国際会計基準は、利益観として資産負債中心観を採用して
いる。資産負債中心観であると、資産と負債の定義が、まず定義され、つぎに資本(純資産
とも持分とも言う)や収益、費用が、試算と負債の定義に従属するかたちで定義される。そ
のため、貸借対照表の貸方を区分するにあたっては、負債を明確に定義してそれ以外を資
本に区分するという負債確定アプローチを採用しているといえる。後述するが、わが国で
も純資産会計基準が導入され、貸借対照表の貸方を区分する考え方は、資本確定アプロー
チから負債確定アプローチに変化したといえる。 
 
                                                   
11 川村[2004]  
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 4 貸方の区分数(2 区分・3 区分・無区分) 
 前項までに、貸方区分の必要性および、貸方区分の方法を明らかにした。そのうえで、
貸方の区分数に関する論点を整理する。貸借対照表の貸方の区分方法としては、一般的に、
a 資本と負債に区分する伝統的な 2 区分説、b 負債、中間区分、資本に区分する 3 区分説、
および、c 無区分説に大別できる。そして、区分先の決定方法については、請求権の優先
劣後関係から導くことが多い。 
  
 a 2 区分説 
2 区分説は貸方を文字通り負債と資本の 2 つで区分する伝統的な考えである。資産負債
中心観を採用、もしくはそれに近い考えの純資産会計基準や FASB と IASB の概念フレー
ムワークはこの立場にたっている。資産負債中心観は、その差額である純資産(持分)を企
業の正味の資源と見ていると考えられ、「正味」であるためには資産と負債は対照概念、つ
まり負債は資産のマイナスであるという側面を強調していると考える。 
貸方を 2 区分に分ける考えは、無断階となりがちな請求権の優先劣後関係を、ひと息に
区切ってしまおうという考えである。そのためグレーゾーンの存在、つまり負債とも資本
とも付かない金融商品の区分先が問題となる。例えば、ある議決権のない優先株式の配当
額が負債利子率と似通っている場合、形式上は株式であるが、実質は償還期限のない社債
と同義であるため資本として扱ってよいのかという問題も生じる。このようなグレーゾー
ンにあたる金融商品の開発が次章で取り扱う、FASB による資本と負債の区分プロジェク
ト発足の契機になったといえる。また、請求権の優先劣後と単純に言及したが、単純な普
通株主と債権者の関係においても、完全な優先劣後関係を表せないとも考えられる。債権
者は債権にかかる請求権(元本と利息を受け取る権利)を有している。通常企業は、株主よ
りも優先して債権者に利息や元本の支払いを行うが、株主も配当という形で債権者と同時
期に金銭を得ている。この点において、どちらが優先されるのか不明瞭な部分が出てくる12。
さらに、1 年以内に償還される予定の優先株式と、10 年後に満期を迎える社債を比べたと
きなど、償還期限の長短を加味すると、より一層複雑になってくる。 
また、川村[2004]によれば、「資金調達手段の違いが企業のキャッシュフロー、ひいては
企業価値に影響を及ぼすことが知られており、負債と資本の区別は必要であるとされる。
なお、企業財務論では、残余持分権者の請求権を表す普通株式を基礎として、それ以外の
                                                   
12 川村[2004] 
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資金調達手段がレバレッジを高めるものと考えられているようである。その意味では、普
通株式とそれ以外の請求権という視点から貸借対照表の貸方を区分する説が支持されるこ
とが含意されている」。との記述があり、企業価値の算定の基礎として、貸借対照表を大き
く 2 区分に分けることは支持される。 
 
b 3 区分説 
3 区分説は、上記 2 区分説のように、1 本の線で資本と負債を分けてしまうと議論の火
種が出来てしまうため、中間領域を設定しそこに押し込もうという考えである。では、ど
のようにして中間領域を設定するのかというと、資本を普通株主持分に限定して中間的な
項目を準負債とするアプローチ、逆に負債を、債務性を有するものに限定して中間的な項
目を準資本とするアプローチが考えられる。これによれば、2 区分説の問題例として取り
上げた優先株などの問題も解消できそうであるが、実際のところ優先劣後関係は無限に構
成し得るので完全に解消できるとは限らない。2 区分説と同じような議論であるが、負債
と中間区分、中間区分と資本の線引きも不明確なものとなってしまう。また、完全な負債
や完全な資本という概念が存在するのか疑問であるし、それ以外の部分を中間領域に計上
したところで、当該領域は混沌としたものとなるだろう。結局、2 区分によろうと 3 区分
によろうと、あいまいな部分というのは共通しているものであるから、無理に中間領域を
設定する必要はないとする見解もある。 
3 区分説は、2 区分説とは別個の新たな問題を生じさせる。それは、利益計算をどのよ
うにするかという問題である。上述したように、負債に計上される項目は利益計算に反映
されるのに対し、資本に計上される項目は利益計算に反映されることは無い。では、中間
区分に分類される金融商品の資金調達コストや評価差額は、利益計算に反映させるのか、
させないのか、取り扱いに議論が分かれる。 
 
c 無区分説 
無区分説は貸借対照表の貸方を資本と負債に区分することはせず、ただ、優先劣後の関
係を示すように配列する方法である。これは、明確な線引きが出来ないのであれば、線引
きそれ自体を放棄するという考えである。しかし、資本と負債を区分することは利用者の
意思決定に影響を及ぼすと考えられており、無区分にすることによって財務諸表利用者の
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負担が増加する13。さらに、ある企業の期間比較を行おうとした時に貸方が無区分であっ
た場合、貸方の減尐・増加が、負債の減尐なのか増資によるものなのかはっきりとしない
問題も指摘できる14。また、配列方法を明確にする必要があるが、その方法は結局のとこ
ろ２区分説、３区分説と同様に難しい問題であることは想像に難くない。 
また、川村[2004]によれば、無区分説は留保利益の取り扱いが相対的に重要な論点であ
るとしている。現在の会計実務では、留保利益は、所有主に帰属する期間利益の累計額か
ら配当などによる分配額を控除することによって計算される。その意味では、所有主持分
を構成する。したがって、おそらく無区分説に立つ場合でも、留保利益は、残余請求権者
である株主（普通株主）の持分の一部となっているとされ、留保利益と株主からの拠出資
本とは一括りとされる必要がある。 
 無区分説は、3 区分説とおなじく、利益計算に反映させる項目はどれなのか問題がある。
3 区分説の場合は、中間区分の取り扱いが不明確であったが、無区分説の場合はそもそも
利益計算に反映させるべきとされる負債と、利益計算に当たって考慮外とすべき資本が分
けられていない。詳しくは第 3 章 1 節にて説明を試みるが、無区分説をとると、そこで算
定される利益は、伝統的に受け入れられていた利益の概念、つまり残余請求権者のみに帰
属する企業の成果を利益とする考えではなく、利益は企業を構成する資金提供者全てに帰
属する企業の成果を表すことになる余地がある15。 
 
 5 まとめ 
 ここまで、貸借対照表の貸方を区分することにどのような理由が存在し、そして、いく
つの区分数があるのか説明してきた。貸方を区分することは、①請求権の優先劣後関係を
明らかにすることという静的な側面と、②利益計算の基礎の提供という、①と対比させる
ならば動的な側面の 2 方向から説明できる16。実際に貸方を区分する際には、資産負債中
                                                   
13 自分の欲しい情報となるように自分で貸方を並べ替える必要があるということ。  
14 万代[2007]354 項(1)参照 
15 もっとも、前段にあるように、留保利益と拠出資本のみを分離して把握すれば伝統的な利益
計算に近くなる。 
16 2004 年に開かれた日本銀行主催のワークショップによると、貸借対照表の貸方区分の必要
性と、その区分数について以下のようなコメントがあった。 
a 伊藤眞コメント 
・貸方を区分せずに請求権の優先劣後の関係に従って配列するにとどめるとする考え方（無
区分説）は、会計実務家の観点からは違和感がある。多数の貸方項目が優先劣後関係に従っ
て配列されているという表示だけでは、経営者にとっても、投資家等の利害関係者にとって
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心観のもと、決済にあたりキャッシュアウトフローが求められる負債を先に定義する、負
債確定アプローチがとられている。つぎに、貸方を区分するにあたっては、2 区分説、3
区分説(中間区分を設ける方法)、無区分説(貸方を区分しない方法)の 3 パターンが考えられ
る。2 区分説によると、資本と負債のどちらの性格を有するのか不明確な複雑な金融商品、
例えば「社債型」優先株式などの取り扱いに課題が残る。そこで、中間区分を設けて複雑
な金融商品に対応しようとした 3 区分説や、貸方の区分自体を撤廃してしまう無区分説が
登場してきたが、こんどは利益計算にあたっての不都合が生じてくる。よって、本稿にお
いてはもっとも妥当であるといえる 2 区分説をベースに議論していきたい。 
 次節においては、わが国の会計基準、米国会計基準、国際会計基準が、貸借対照表の資
本と負債の区分についてどのような現行ルールを定めているのか、概観する。  
 
 
 
                                                                                                                                                          
も、それらの請求権の優先劣後関係による企業あるいは自らへの影響を理解することが困難
になるものと考えられる。投資家等としては、優先劣後関係についてグルーピングがなされ
た要約情報を欲するのではないか。したがって、何らかの基準で貸方を区分して情報提供す
ることが必要なのではないか。 
・ 仮に負債・資本の伝統的な 2 区分説に立った場合でも、従来分類基準とされてきた債務性
の有無は、請求権の優先劣後関係を示す要素の 1 つに過ぎず、貸方の具体的な分類は状況証
拠を総合的に判断して決定すべきであるという点について異論はない。しかしながら、個別
具体的にその判断を行っていくに当たっては、いろいろと議論が分かれ得るであろう。  
ｂ大杉謙一コメント 
・会計には、商法の足かせと政策的考慮の足かせという 2 つの制約要因が存在している。この
ことは、資本と負債を巡る会計問題にも当てはまる。 
・また、負債と資本の区分に関して、銀行や保険会社については、監督官庁による規制の実効
性や、金融市場の安定性といった政策目標が会計理論に優先する場合がある。デリバティブ
等の発達により「事業会社の金融機関化」が生じている現在の状況においては、特殊業態を
念頭に置いた政策論が会計の一般理論に逆流してくる可能性も無視できないのではないか。 
・なお、負債と資本の区分の目的については、川村報告では、①請求権の優先劣後関係を表示
するという目的と、②利益計算という目的が挙げられているが、これらに加え、③企業の支
払能力（ソルベンシー）の評価・開示という目的も重要なのではないか。その場合、強制執
行権の有無、すなわち、法律上、企業を倒産に追い込む引き金を投資家側が有するかどうか
が、負債と資本を区分するうえで重要な指標となろう。このように考えると、負債と資本の
区分問題は、会計が上記の目的別に 3 種類存在すると考えるのか（その場合には、おそらく
損益計算書と貸借対照表の連携には拘泥しないことになろう）、それとも、1 種類の会計の中
でさまざまな考慮要因をバランスさせるのかという問題に帰着しよう。この点、上記①は③
に収斂するという考え方もあり得る。また、上記②と③の統合は難しいとすれば、貸借対照
表上、負債と資本の間に中間領域を設定し、支払能力評価の観点からは資本であるが株主持
分評価の観点からは負債であるものや、その反対のものを中間領域で表示するといった議論
につながるのではないかと考える。 
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第 2 節 わが国と諸外国の現行貸方区分方法 
 
1 日本の現行貸方区分 
 わが国の現行の貸方区分方法では、貸借対照表は資産の部、負債の部、純資産の部に区
分するものとされ、資産性又は負債性をもつものを資産の部又は負債の部に記載し、それ
らに該当しないものは資産と負債の差額として純資産の部に記載することとされた。そし
て、純資産の部は株主資本とそれ以外の項目に区分し、株主資本は資本金、資本剰余金及
び利益剰余金に区分するものとし、株主資本以外の各項目は評価・換算差額等、新株予約
権、及び尐数株主持分に区分するものとしている。 
2005 年 12 月 9 日の企業会計基準第 5 号「貸借対照表の純資産の部の表示に関する会計
基準」(以下、「純資産会計基準」とする)が公表され、2006 年 5 月 1 日以後終了する事業
年度から適用されている。 
純資産会計基準公表前は、企業会計原則に則り貸借対照表の貸方を資本と負債に区分し
ていた。そこでは、資本と負債の包括的な定義は明記されておらず、商法(現在の会社法)
の制約から資本として含まれる項目を限定列挙し、それ以外を負債とする資本確定アプロ
ーチが採用されていた。 
2004 年 7 月に、企業会計基準委員会(以下「ASBJ」とする)から討議資料「財務会計の
概念フレームワーク」が公表された(2006 年に改訂)。概念フレームワークは、その後の日
本の会計基準の開発に当たり、基本原則たる指針として機能することを目的として作成さ
れた。概念フレームワークによれば、負債は「過去の取引又は事象の結果として、報告主
体が支配している経済的資源を放棄もしくは引き渡す義務、又はその同等物」と定義され
る。そして、貸方区分の考え方は、資産と負債の差額を純資産とする負債確定アプローチ
が採用されている。 
 この概念フレームワークの公表を受けて開発された会計基準が、上述の純資産会計基準
である。そこでは、貸借対照表の貸方を負債と純資産に区分するとしている。従来、「資本
の部」と「純資産」は等しいものとされていた。しかし、その他有価証券評価差額金の資
本直入を受け、「資本の部」と「純資産」は乖離することになった。純資産会計基準では、
純資産の部の中で従来の「資本の部」に相当する「株主資本」を設けた。そして、その他
有価証券評価差額金などは評価・換算差額等という項目に収容され、新株予約権は独立し
た項目として純資産の分に表示されることとなった。なお、諸外国の会計基準では貸方を、
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負債と持分(Equity)に区分しているが、わが国では「持分」という言葉には単なる差額と
しての意味以上の誤解を財務諸表利用者に与えるおそれがあるとして、「持分」ではなく「純
資産」とした。 
純資産基準の公表により、負債の部には原則として返済義務を有するものが、純資産の
部にはそれ以外のものが収容されることとなった。結果、従来は負債に計上されていた新
株予約権は純資産の部に収容される。なお、純資産会計基準では、貸借対照表の貸方を負
債と純資産という 2 つに区分しているが、考え方によっては、負債と株主資本、純資産の
3 つに区分しているともいえる。 
 
2 現行米国会計基準 
 現行、米国会計基準は、概念フレームワークである、FASB 概念書第 6 号「財務諸表の
構成要素」における資産と負債の定義を用いて資本と負債の区分を考える、負債確定アプ
ローチを採用している。米国会計基準においては、貸借対照表の貸方を負債と資本 (持分)
の 2 つに区分することになっている。 
米国会計基準における負債は、過去の取引または事象の結果として、特定の実体が他の
実体にたいして、将来、資産の譲渡または用役の提供を行う現在の債務から生ずる、発生
可能性の高い将来の経済的便益の犠牲と定義されている。そして、負債には次の本質的な
特徴があるという。 
 
a 特定の日または決定可能な日に、特定の事象の発生あるいは請求に従って、発生可
能性の高い将来の資産の引き渡し、または使用による決済を伴うような、現在の義務
または責務を具体化したもの。 
b 義務または責務は特定の事業体に課され、将来の擬制を割ける裁量の余地が無い。  
c 事業体に義務を課す取引または他の事象がすでに生じている。 
 
 当初は、現金を引き渡す義務は負債であり、自社株式を引き渡す義務は負債の定義を満
たさないため資本(持分)に分類されていた。しかし、決済方法が多様化し現金決済と自社
株式による決済の選択を認められるような金融商品が登場すると、その会計処理をどのよ
うに行うか問題になった。そこで、FASB は 2000 年 10 月に公開草案「負債、資本あるい
はその両者の特徴を持つ金融商品の会計 (Accounting for Financial Instruments with 
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Characteristics of Liabilities, Equity, or Both)」を公開した。これによると、資本と負債
の区分は次のように規定される。 
 
ａ 金融商品の発行者は、発行者の株式であって、かつ発行者の義務にならない金融
商品を、持分として区分しなければならない。 
ｂ 金融商品の発行者は、発行者の義務となる金融商品要素が下記のｃの規準を満た
さなければ、当該金融商品を負債として区分しなければならない。  
ｃ 義務となる金融商品要素の発行者は、当該金融商品要素が次の基準のいずれかを
満たすならば、当該金融商品要素を持分として区分しなければならない。  
①その義務によって、一定数の株式の発行による決済を金融商品の発行者が要求(あ
るいは発行者の裁量で許容)される。 
②その義務によって、金融商品の発行者が、その発行者の数量の定まらない株式の
発行による決済を要求され、さらにその義務が以下の条件を両方とも満たしてい
る。 
(a)当該義務の貨幣的価値(現在の市場の状況に対する変化が無いと仮定した場合
に、満期時における義務の決済において、その金融商品の保有者に引き渡され
るであろう価値の金額)のいかなる変動も、一定数の発行者の株式の公正価値の
変動に帰し、その株式の公正価値の変動と等しい。  
(b)当該義務の貨幣的価値が、発行済み株式の公正価値の変動と同じ方向に変動す
る。 
 
 この公開草案では、これまでと異なり資本確定アプローチを一部分であるが提案してい
る。例えば、上記ｃの条件は、自社株の発行による決済を要求する金融商品の価値が株価
と同方向に連動するならば、そうした金融商品を資本(持分)に区分している。これは、金
融商品の保有者と普通株主のリスクとリターンが同様であるか否かによって、資本と負債
を区分しているといえる。 
 この公開草案の提案の一部は、2003 年 5 月の SFAS150 号「負債と資本の特徴を併せ持
つ金融商品の会計(Accounting for Certain Financial Instruments with Characteristics 
of both Liabilities and Equity)」として暫定的に公表されている。SFAS150 号では、償還
される可能性のある金融商品の会計処理について以下のようにまとめている。 
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 a 強制的な償還を要する金融商品は負債であること 
b 資産で自社株式を買い戻す義務を伴う金融商品は負債であること 
c 一定でない数の自社株式の発行によって決済する必要のある（あるいは決済できる）
義務を含む金融商品で、貨幣的価値17が以下のような場合には、その金融商品は負債で
ある。 
①あらかじめ一定額で固定されている 
②発行者の株式の公正価値以外の指数等の変動に基づいている 
③発行者の株式の公正価値の変動とは反対方向に変動する 
 
なお、SFAS150 号では、「負債の定義に資本所有関係の不在という条件を含む」ような
「負債の定義の変更が必要である」ことを決定したと記されており、負債の定義の変更が
課題となったが、そのためには資本所有関係を定義する必要があった。また、SFAS150
号では強制的償還義務を持つ株式を一律に負債にしていたが、その点についても懸念が示
され、当該規定については基準の発効が延期されたとされている。 
 これを受けて、FASB は、2005 年 7 月にマイルストーン･ドラフト「Proposed 
Classification for Single-Component Financial Instruments and Certain Other 
Instruments」を公表した。これは、SFAS150 号で負債として分類することを要求した償
還されうる金融商品のうち，資本(持分)として分類する金融商品を明確にしたものである。
その内容は、所有・決済アプローチ(Ownership-Settlement Approach)を導入することに
よって、永久証券、直接的所有主持分証券、間接的所有主持分証券という三つのクラスの
証券を明確にし、それらの特徴に合致する金融商品を資本(持分)として区分するというも
のである。ここでも、一部、資本確定アプローチが採用されているが、このマイルストー
ン・ドラフトの提案は結局採用されるにいたらなかったため、詳しい説明は割愛する。  
 その後、FASB は独自の資本と負債の区分方法の開発にこだわるのではなく、IASB と
の共同プロジェクトに移行した。FASB には 1986 年より資本と負債の区分方法に関する
議論を積み重ねているため、貸方の区分方法に関する議論の蓄積が深い。そのため、FASB
は共同プロジェクトにおいてリサーチ分野に関してリードする立場にある。  
                                                   
17現在の市場の状況に対する変化が無いと仮定した場合に、満期時における義務の決済におい
て、その金融商品の保有者に引き渡されるであろう価値の金額 
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 このように現行米国会計基準は、資本と負債の区分方法に関して、様々な方法を模索し
てきたが、現状では FASB 概念書第 6 号をベースにした貸方区分方法に SFAS150 号を絡
める形をとっている。 
 
3 国際会計基準 
国際会計基準においても、米国会計基準と同様に概念フレームワークにおいて負債を定
義して負債の範囲を限定し、負債の定義に合致しないものを資本(持分)にするという負債
確定アプローチを採用している。ここでいう概念フレームワークとは、1987 年に公表され
た「財務諸表の作成表示に関する枠組み (Framework for the Preparation and 
Presentation of Financial Statements)」(以下 IASC 概念フレームワークとする)のことを
いう。1995 年に公表された国際会計基準（以下 IAS とする）第 32 号では、IASC 概念フ
レームワークの規定する義務概念を中心とした負債の定義を機械的に適用したことから、
自社株引渡義務は資本(持分)とされていた。 
その後、金融商品の多様化とともに、当時の IASC も金融商品の決済方法の多様化とい
う問題に直面したとされる。そこで、IASC 解釈指針委員会(SIC)において解釈指針第 5 号
を公表することによってこの問題に対処しようとした。解釈指針第 5 号では、負債と資本
(持分)の区分は資産引渡の可能性によって判断される。これは、金融商品の決済方法に関
する権利・義務が、発行者と保有者のいずれにもコントロールできないような不確実な将
来事象の発生・不発生、ないし不確実な状況の結果に左右される場合には、発行者が現金
その他の資産で決済できる可能性がほとんどないような場合を除いては、そうした現金決
済と自社株式決済の選択があるような金融商品は全て負債として区分される  、ということ
を意味する。 
このように、国際会計基準も、義務概念を中心とした負債の定義に加え、金融商品の決
済方法を考慮することになった結果、当初は全て資本(持分)とされた自社株引渡義務も、
その一部が負債に計上されることとなった。 
2003 年 12 月に IAS 第 32 号は改訂され、負債と資本(持分)の区分に関する規定も修正さ
れた。同時に、解釈指針第 5 号は廃止となった。改訂 IAS 第 32 号では、次の条件を満た
す金融商品を金融負債とし、これに当てはまらない金融商品を資本(持分)に分類する。 
 
a 決済手段が現金または金融資産・負債である場合～ 
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①現金または他の金融資産を引き渡す義務 
②自社に不利な条件で他社の金融資産・金融負債と自社の金融負債・資産を交換する
義務 
ｂ決済手段が持分金融商品(株式)である場合～ 
①自社の可変数の持分金融商品(株式)を引き渡す義務(デリバティブ契約以外) 
②デリバティブ契約については、固定額の現金や金融資産と固定数の持分金融商品(株
式)との交換以外の方法により決済を行うもの 
 
a は IASC 概念フレームワークにおける負債の定義に従い、資産を引き渡す義務を負債
として扱うことを意味する。b は、一定数・一定額の株式による決済を要求される金融商
品を資本(持分)に、株式数・金額とも不確定の株式決済を要求される金融商品を負債に区
分することを意味する。たとえば、1000 円の支払義務について、自社の株価に関係なく株
式を１株当り 100 円で 10 株引き渡す場合のように、引き渡す株式の価格と株数があらか
じめ決まっている場合には資本(持分)となる。他方、1000 円の支払義務について、引き渡
す株式の数をそのときの自社の株価に基づいて決めるような場合（例えばその時点の株価
が１株当り 50 円なら引き渡す株数は 20 株になり、１株当り 200 円ならば引き渡す株数は
5 株になる）には負債となる。 
改訂 IAS32 号においても、資本(持分)に区分される金融商品の定義は、金融負債の定義
に依存しているため、負債確定アプローチを採用しているといえる 。また、改訂 IAS32
号は金融商品の法的性質のみならず、経済的実質についても着目している貸方区分法とい
える。また、現金で決済される金融商品は負債に計上されると考えられる。  
 
 3-1 IAS32 号における負債に計上された優先株式の配当の取り扱い 
 改訂 IAS32 号によると、優先株式など、法形式上は株式に該当する金融商品、たとえば、
公正価値でプットされる優先株式は負債に計上される。このとき、優先株式に対する配当
金はどのような取り扱いがされるのであろうか。 
 改訂 IAS32 号第 37 項によると、以下の項目については損益計算書に計上するとしてい
る18。 
 
                                                   
18 関連する項目のみ筆者が抜粋した。 
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 a 金融負債に区分される優先株式の配当支払い 
 b（株式としての法的形式をとるか否かにかかわらず）金融負債として区分される金融
商品の償還またはリファイナンスに関連する損益 
  
 このように、法形式上は株式である優先株式にかかる配当金も、負債に計上されるべき
とされてしまうと配当金は利益計算に反映されることになる。 
 
 第 3 節 本章の結び 
 
 本章では、古くから当たり前のように行われている貸借対照表の貸方を資本と負債に区
分されることの意義を確認した。それは、請求権の優先劣後関係の表示という静的な側面
と、利益計算の基礎の提供という動的な側面の２つである。 
 貸方を区分する際、いくつに分けるべきか議論がある。この点に関しては、損益計算書
を作成して利益を計算するためには、企業の行う取引を、損益取引と資本取引の 2 つに区
分する必要がある。貸方を 3 区分にした場合、中間項目を増減させる取引は、損益取引と
資本取引のどちらにあたるのか不明確となり、適切な利益計算が出来なくなる。無区分説
を採る場合も同様である。損益計算書を作成するのであれば、2 区分説を前提にすること
が適切である。 
そして、諸外国の現行貸方区分方法は、基本的には負債確定アプローチを採用している。 
その具体的な区分方法は概念フレームワークの負債の定義を用い、金融商品の決済の方法
を加味することで貸借対照表を資本と負債の 2 つに区分してきた。 
しかし、資本とも負債とも区別のつきにくい複雑な金融商品が登場してくると、FASB
は対症療法として基準を作って対応していたようである。次章において、FASB と IASB
が議論を続けている、新しい貸方の区分方法について説明する。 
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第 2 章新しい貸方区分方法 
 
第 1 節 資本と負債の区分プロジェクトの概要 
 
1 はじめに 
米国財務会計基準審議会(以下 FASB とする)は 2007 年 11 月 30 日、予備的見解「資本
の特徴を有する金融商品」を公表した。予備的見解は、金融商品を負債 (または資産)と資
本とに区分する議論の途中経過として公表されたものである。 
資本と負債の区分プロジェクトは 2004 年に、FASB と国際財務報告基準審議会(以下
IASB とする)の共同プロジェクトのアジェンダに加えられた。なお、このプロジェクトは
FASB と IASB の修正共同プロジェクトであり、どちらかが主たるプロジェクト推進母体
となるものの、両者のスタッフが参加する一つのスタッフチームで作業を進めている。最
終的には、両者で同一の会計基準または非常に近似した会計基準の公表を目指している。
リサーチ段階については FASB がプロジェクトをリードしてきた。 
2006 年 2 月に FASB と IASB は覚書「国際財務報告基準と米国会計基準へのロードマ
ップ」(以下 MoU とする)を公表し、様々な項目でのコンバージェンスの合意を確認してい
る19。これを踏まえ、FASB は 2007 年に予備的見解を公表し、IASB も 2008 年 2 月にデ
ィスカッションペーパーを公表している。IASB 公表のディスカッションペーパーは、
FASB 予備的見解に IASB がコメントを募集する旨を添付して公表したものである。本節
では、資本と負債の区分プロジェクトの背景を探ることを目的とする。 
 
2-問題の所在 
負債と資本の区別は、自己資本比率等の財務比率への影響が考えられるが、企業の純利
益を決定するという意味で最も重要である20。純利益に関して、社債など負債の決済差額
は損益となり自己株式などの処分差額は損益とならない。同様に、企業の総資本の調達コ
ストのうち利子など負債に関するものは損益となり、配当など会計上資本とされるものに
関しては損益とならない。このように、利益計算を行うためには負債と資本は区分されな
                                                   
19 2009 年 11 月 5 日に MoU はアップデートされ、資本と負債の区分プロジェクトは 2011 年
半ばにプロジェクトを完了させることが確認された。 
20 FASB[2007]第 3 項 
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ければならない。 
金融商品を負債と資本どちらに区分するかという問題は以前から存在するが、昨今の多
様な資金調達方法に対応すべく開発された新しい金融商品が、この問題を一層複雑にして
いる。FASB の現行の会計基準は、比較的単純な金融商品しか存在しなかった時代に開発
されたものであり、経済的実態よりも法形式を重視していると考えられる(5 項)。予備的見
解によれば、企業は経済的な理由だけではなく、望む会計処理を行うために金融商品の契
約を操作することがあるとされる。例えば、売建コール・オプションは、現金決済が要求
される場合には負債に分類されるが、現金による決済又は株式の発行による決済を選ぶこ
とが出来る場合は資本に分類される。ここで企業は、売建コール・オプションについて現
金による決済を意図している場合でも、資本へ分類するために株式決済条項を契約に加え
る可能性がある(6 項)。法形式を重視した現行 FASB の会計基準では、経済的な実態と乖
離した会計処理が行われるおそれがある。 
このような乖離を減尐させ、財務報告の改善を目指すことが予備的見解公表の背景の一
つにある。 
なお、予備的見解の 7 項には資本と負債の区分問題の重要性が高まっている理由として、
上記以外に、下記 5 つの項目を列挙している。 
a 市場に広がりと流動性が高いならば、株式は即座に現金化できるため株式の発行と現
金での支払は相互に代替的となる。 
b 法的には持分証券であったとしても償還が必要とされるものや、一定比率の配当を投
資家に期待させるような金融商品があること。 
c 非公開会社において、事業承継や支配権の維持のために償還条項が株式に付されるこ
とがあること。 
d 自己株式の取得や処分について様々な動機があること 
e ある一つの金融商品と同じ経済的実態が得られるように分解して発行される金融商品
がある。この分解された金融商品についてそれぞれ異なる分類が必要とされる可能性があ
る。 
このうち a の項目が主たる理由であるとされている(7 項)。 
 FASB 予備的見解では、金融商品の負債性という観点ではなく、その資本性に着目した
金融商品の貸方区分方法が検討されている。どのような金融商品を資本に分類するか決定
するための方法として基本的所有アプローチ、所有･決済アプローチ、REO アプローチの
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3 種類が検討されている。予備的見解では、もっとも簡潔であること、財務諸表の作成・
監査・利用する人にとって理解しやすいこと、後述するがストラクチャリングの機会を減
らすことが出来るという点を勘案し、基本的所有アプローチ(Basic Ownership Approach)
が望ましい貸方区分方法であるとしている。 
 
3 ストラクチャリング 
FASB予備的見解には、ストラクチャリング(structuring opportunitiesやstructuring choice)
という言葉が散見される。FASB予備的見解第6項中段を読むと、ストラクチャリングとは、
金融商品の経済的実態をほとんど変えずに、法形式を変えることによって金融商品の会計
上の区分を経営者が操作することを意味する。このストラクチャリングについて、FASB
予備的見解では、次のような記述がなされている。  
 
 現行の米国基準によると、現金決済の売建コール・オプションは負債に区分される。
しかしながら、発行者が現金決済と株式決済を選択できる場合には資本(持分)に区
分される。このため、発行者が現金決済を意図している場合でも、契約に株式決済
条項を入れることによって資本(持分)に区分することが可能となる (第6項 抜粋) 
 
 FASB 財務会計概念書第6 号「財務諸表の構成要素」（Concepts Statement No.6, 
Element of Financial Statements）によれば、金融商品を負債に区分するためには「発
行体が経済的便益を犠牲にする（資産の引渡しかサービスの提供）」ことが必要と
されているため、これを厳格に適用すると自社の株式を交付する義務は負債には該
当しない。このように金融商品の形式に基づいた分類方法が、ストラクチャリング
の機会の要素となっている。（第7項 後段） 
 
 FASB予備的見解を見ると、ストラクチャリングの機会、特に資本を増やす方向のストラ
クチャリングの排除が資本と負債の区分プロジェクトの主な背景であるように感じる。で
は、資本を増やすストラクチャリングはどのような効果をもたらすのか。 
 
3-1ストラクチャリングのもたらす影響 
 FASB予備的見解では、資本を増やすストラクチャリングに対する懸念が記述されている。
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これは、資本を増加させるストラクチャリングが米国内で問題視されていることを示唆す
る。以下、資本を増加させる効果について検討する。 
  
 3-2 財務指標や自己資本比率規制 
 貸方の区分先を変更することで、流動比率や負債比率、自己資本比率などの財務指標を
変更させることが出来る。負債を減尐させ、資本を増加させる会計処理を選択すれば、こ
れらの財務指標を健全な方向へ操作することが可能になる。全業種に関していえば、財務
指標が健全である場合は資金調達の際にかかるコストが低く抑えられる可能性が高く、資
本を増加させるインセンティブを経営者が持つことは考えられる。  
 また、銀行等の金融機関に限られることであるが、国際決済銀行の自己資本比率規制(以
下、BIS規制とする)対策のために、経済的実態がほとんど社債と同じような優先株21を発
行することも考えられる。 
  
 3-3 利益に対する影響 
 支払利子など負債で調達した資金に関するコストは純利益計算に反映され、配当など株
式で調達した資金に関するコストは純利益計算から除外される。さらに、資産と負債の差
額である純資産の増減値を意味する包括利益の算定においては、負債の数値が重要になる。
今後、負債の時価評価が導入されれば、負債と資本の区分は純利益計算だけではなく包括
利益の算定にも影響を及ぼす可能性がある。資金調達のコストを純利益計算から除外した
ければ、負債として資金調達するのではなく株式として資金調達するであろう。実際、FASB
予備的見解第3項においても、負債と資本の区分は、自己資本比率等の財務比率にも影響す
るものの、企業の純利益を決定するという意味で最も重要であると述べられている。 
利益計算と株価指標に関して、PERに対する影響を紹介する22。PER(株価収益率)は、そ
の企業の株価を一株あたり当期純利益で割ることにより、その企業の株価が割安であるか
割高であるかを判断する一種の指標になりえる。PERは適正な水準というのは存在せず、
また、PERが単独で用いられることは無いが、投資家の判断材料として使われることが想
定される項目である。負債としての性格の強い資金調達であっても、契約条件を変更し優
                                                   
21 例えば、①議決権が無い、②常に一定額の配当優先権が付されている、③取得請求権が付さ
れている、様な優先株式である。このような優先株式は、米国では償還されることが確実に
なるまで資本(持分)に区分される。なお、わが国では資本に区分される。 
22 大杉[2009] 
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先株式として資金調達すれば、支払利息を計上しないため当期純利益を大きくすることが
でき、PERを小さくし、投資家に割安感を与えることも考えられる。 
 
3-4 ストラクチャリングのまとめ 
ストラクチャリングとは、金融商品の経済的実態をほとんど変えずに、法形式を変える
ことによって金融商品の会計上の区分を経営者が操作することを意味するが、もっぱら資
本を大きくするような操作が主流であると考えられる。資本を大きく見せることにより、
財務制限条項のクリアや金融業の自己資本比率規制の達成、財務的安全性を高くみせるこ
とによる資金調達コストの低減といった効果や、PERなどの株価指標の操作などが可能に
なる。FASBが懸念し、極力排除したいと考えるストラクチャリングとは以上のようなもの
を言う。 
 
4 貸方区分プロジェクトの背景のまとめ 
現行の米国会計基準における資本と負債の区分に関する規定(FASB概念書第6号および
SFAS150号)は、比較的単純な金融商品を想定して経済的実態よりも法形式を重視している。
その後、多様な資金調達のニーズに応えるべく開発された複雑な金融商品については、法
形式を重視する現行の会計基準では経済的実態に即した資本と負債の区分が難しくなって
いるとの指摘がなされるようになってきた。具体的には、現行米国会計基準において、売
建コールオプションで株式決済と現金決済の選択ができる契約(発行企業側が選択できる)
が付されているものは、経営者がはじめから現金決済を意図していたとしても、それは一
種の新株予約権として資本に計上されてしまう。もう1点として、コーラブル商品(我が国
における取得条項付株式に近い)も発行企業に株式決済と現金決済の選択権がある契約が
付されているものは、はじめから現金決済を意図していたとしても資本に分類される23。
このように、現行米国会計基準ではその複雑性から、貸方分類に際して、経営者の恣意性
が介入する余地があるといわれている。 
業績が悪化している企業が資金調達をしようとしても、銀行は融資額を減らすか通常金
利よりも高い利子率を要求する可能性がある。また、株式で調達する場合も思うように資
                                                   
23 このほかにも、自己の持分金融商品を原資産とする買建・売建コールオプションや買建・売
建プットオプションの貸方分類に関する論点も存在する。この点に関しては、具体例として
挙げた比較的単純な金融商品ですら、貸方分類を操作できるという点を強調する意図をもっ
て、割愛することにする。 
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金を集められないかもしれない。このような企業では、次期以降の支払利子負担を回避す
るために、なるべく負債ではなく資本となるような契約条件を付けたり、より多くの資金
を集められるように優先配当権を付けたりするであろう24。銀行などは、BIS規制対策のた
めに普通株式ではなく、経済的実態が社債に近い優先株式などの発行による資金調達をす
るかもしれない。複雑な金融商品の誕生の背景にはこういった経緯がある可能性がある。 
さらに、金融商品の決済において現金決済のみならず株式決済が広く普及してきたこと
も挙げられる。FASB概念書第6号の負債の定義を厳密に適用すると、企業に自己株式を発
行することを要求する義務は負債とはならないと指摘される。乱暴な言い方をすれば、現
行米国基準は金融商品のうち現金で決済されるものは負債に、株式で決済されるものは資
本に区分することを想定している。高度に流動性を備えている市場が存在する場合は、株
式は即座に現金化できるため、現金決済と株式決済は同じ経済的実態を有する。それにも
かかわらず金融商品を法形式に基づいて分類する場合は、事実上、企業に負債と資本の区
分を選択すること(ストラクチャリングの機会)を可能としていると考えられる。 
本来は負債に計上されるべき金融商品が、資本に計上される余地がある現行米国会計基
準を見直し、将来にわたって利用可能であるよう単純明快な資本と負債の区分方法を開発
することをFASBは目指している。次節において、FASBの検討する新しい資本と負債の区
分方法について概観する。 
 
第２節 FASB予備的見解「資本の特徴を有する金融商品」 
 
1 はじめに 
FASB予備的見解では、基本的所有アプローチ(basic ownership approach)、所有決済アプ
ローチ(ownership-settlement approach)、期待結果再評価アプローチ(reassessed expected 
outcome approach)の3つの方法を提案している。結論を言えばFASB予備的見解においては
シンプルであり会計基準の複雑性を回避できる基本的所有アプローチを支持している。こ
れら3つのアプローチの具体的な解説の前に、予備的見解における資本と負債の区分の基礎
的な部分について確認する25。 
                                                   
24 業績の悪化している企業のみならず、一般の企業にも同様のことが言える。ここでは、資本
を増加させるインセンティブをもつ企業の代表例として業績の悪化した企業を想定した。  
25本章は、FASB 予備的見解の日本語訳とその解釈を中心に進める。日本語訳の作成に当たっ
ては、秋坂[2009]、川西[2008]、吉井・鈴木[2009]を参考にした。 
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1-1 資本に区分されるべき金融商品～基本的所有商品とは～ 
FASB予備的見解においては、企業の発行した金融商品のうち次の種類の金融商品を資本
に分類するかどうか検討している(第15項)。以下の種類の金融商品が全て資本に分類され
るわけではなく、資産や負債に分類されることも検討する。FASB予備的見解では、資本た
る金融商品を検討しているため、資本確定アプローチによる資本と負債の区分を採用して
いるといえる。 
 
①基本的所有商品(法形式上の所有持分であるかどうか問わない) 
②法形式上の所有持分で①以外の金融商品 
③基本的所有商品で決済されるか、またはその公正価値が基本的所有商品の価格により
決定されるその他の契約。 
 
①の基本的所有商品とは、次の2点の特徴を有する金融商品をいう(第18項)。 
 
A金融商品の保有者が、分類の決定を行う日に発行者が清算すると仮定した場合、他の
いかなる請求権に対しても優先しない企業の資産に対する請求権を有している。  
B金融商品の保有者が、全てのより優先順位の高い請求権が満たされた後に残る企業の
資産に対して、一定割合の権利を有している。保有者の取り分は、最も優先順位の低
い請求権全てに対する割合に依存し、残余財産の金額以外には上限も下限も無い。  
 
Aは、社債等の他の金融商品から生ずる請求権に比べ、企業の資産について最劣後の請
求権を持つ金融商品のことを意味する。 
次にBは、最劣後の請求権をもつ金融商品の保有者間の同列を示したものである。  
基本的所有商品の典型例としては普通株式が挙げられる。普通株式は、企業の清算を仮
定した場合、社債権者や優先残余財産分配請求権を持つ株主の請求権を満たした後に残る
純財産についてのみ、請求権を有する。また、米国では普通株式をクラス分けして発行す
ることがある。この場合は、普通株式の中で最も劣後する請求権を有するクラスの普通株
を基本的所有商品とする。 
なお、基本的所有商品の多くが無期限であるが、強制的に、または保有者の請求により
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償還されることが想定される金融商品であっても、以下の２点を満たす場合基本的所有商
品となる(第20項)。 
 
①分類を行う日において清算すると仮定した場合、金融商品の償還金額が保有者が権利
を有している企業の純資産に対する取り分と同額であること。 
②他の基本的所有商品よりも優先順位の高い金融商品の請求権が毀損(impair)するよう
な償還が禁止される旨、当該金融商品の契約条件に定められていること。  
 
上記①を検討するに当たり、企業の純資産に対する取り分は、以下の条件がともに満た
される場合、償還価額を帳簿価額とすることも容認され、以下の条件がともに満たされな
い場合、金融商品の公正価値を用いて概算されると規定されている。（第21項） 
 
a 償還金額の算定式が、金融商品の公正価値、または保有者が権利を有している資産に
対する取り分を概算するように設定されていること。 
b その金融商品に活発な市場が無いか、またはその金融商品は報告企業との間でしか交
換できない。 
 
これらの第20項と第21項の規定は何を意味するのか。具体的な金融商品を例示して説明
を試みたい。ここに、公正価値で償還されるプッタブル金融商品26と、固定額で償還され
るプッタブル金融商品があるとする。また、これらのプッタブル金融商品には、分配可能
利益が存在する場合のみ償還請求できる旨の契約が付されているとする。市場で形成され
ている株価等を用いて算定される金融商品の公正価値は、その企業自体の公正価値(純資産
の公正価値)に対する保有者の比例的な割合単位と関連すると考えられる27。そのため、上
記①の要件を満たし公正価値で償還されうるプッタブル金融商品は基本的所有商品といえ
る。これに対し、固定額で償還されうるプッタブル金融商品の公正価値と、償還金額は通
                                                   
26 わが国で発行されている種類株式に当てはめれば、一種の取得請求権付株式といえる。  
27 公正価値での償還が要求されるという規定を持つ金融商品は、当該金融商品の償還日に企業
が清算する場合、当該金融商品の公正価値は、所有者が受け取る純資産の一部と同額ではな
い可能性も存在するため、文字通りには基本的所有商品の要件を満たしているとはいえない。
しかしながら、清算日以外に公正価値で償還され得る金融商品の公正価値は、企業の公正価
値の所有者の比例持分と関連しているため、それが従属的である場合、基本的所有商品であ
ると解されている（FASB 予備的見解 第 57 項）。 
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常乖離すると考えられることから、上記①の要件を充足せず基本的所有商品とはなりえな
い。固定額で償還されるプッタブル金融商品は、事実上の借入金であるため基本的所有商
品ではない、という考え方もあるだろう。 
 
1-2 基本的所有商品と法形式上の所有持分との違い 
法形式上の所有持分(legal form ownership interest)とは、営利企業の純資産に対する権利
(proprietary interest)を指す。この用語は米国内において法律により定義されるが、他の国・
地域の法律に基づく同様の純資産に対する権利も、法形式上の所有持分となる。基本的所
有商品となるかどうかを判定する上で、法形式が重要となる可能性があるが、その法形式
それ自体が資本と負債の区分を最終的に決定するものではない。法律上のステータスが明
確ではない金融商品が、法形式上の所有持分にあたるどうかを判定することは重要ではな
く、FASB予備的見解で扱う金融商品と仮定し、FASB予備的見解で提示される原則に従っ
て資本と負債の区分を決定することになる。 
具体例として、まず普通株式を考える。普通株式は法形式上の所有持分であると同時に、
基本的所有商品であることが多く、通常、資本(持分)に区分される。一方、優先株式は、
法形式上の所有持分とされるが、企業の純資産に対する取り分は普通株式に優先すること
がほとんどである。そのため、優先株式は基本的所有商品とはなりえず、資本(持分)から
は除外される可能性がある。 
FASB予備的見解では、法形式に着目した資本と負債の区分方法からの脱却を明確にして
いる。 
 
2 3 つのアプローチ 
FASB予備的見解では、新しい貸方区分として3つの区分方法を検討している。 
ここでは、基本的所有アプローチ(basic ownership approach)、所有決済アプローチ
(ownership-settlement approach)、期待結果再評価アプローチ(reassessed expected outcome 
approach)の3つの方法の概要を説明する。 
 
2-1 基本的所有アプローチの概要 
基本的所有アプローチは次の2点を満たす金融商品を資本に分類する。 
 
 27 
①最後の残余に対する請求権(most residual claim)を資本に分類される。これらの金融商
品の保有者を、企業の所有者とみなす。企業の所有者の残余純資産を減尐（もしくは
増加）させる請求権は、負債もしくは資産に分類する。 
②測定に関する規定が存在しない金融商品については、既存のフレームワークに従い測
定しなければならない。 
 
これらの原則に従うと、1-1項で取り上げた基本的所有商品とされる金融商品は資本に
分類されることになる。 
 また、基本的所有要素(basic ownership components)と負債または資産の要素を併せ持つ金
融商品は、分解し、基本的所有要素のみを資本に分類する。優先株式や先物契約、デリバ
ティブを含む基本的所有商品以外の金融商品および基本的所有要素以外の要素は、負債ま
たは資産に適宜分類される。 
 FASB予備的見解のあたらしい資本と負債の区分方法は、基本的所有商品(および基本的
所有要素)の定義に従って、資本性金融商品を先に分類する。これは、資本と負債の区分に
おいて負債の定義に依存する現行の負債確定アプローチとは視点が真逆の、資本確定アプ
ローチの採用といえる。 
  
 2-2 金融商品の要素の分解 
 基本的所有アプローチによれば、複雑な要素が入り混じった複合金融商品については、
基本的所有要素(資本要素)と負債要素に分解し、あたかも独立した2つの金融商品であるか
のように報告する。一定の現金の支払いが求められるなど基本的所有商品の定義を満たさ
ない(負債要素が含まれている)ものの、その支払後は基本的所有商品が残るような金融商
品は、基本的所有要素と負債要素が含まれているとされる。 
 そのような金融商品の例としては、登録請求権に基づくペナルティ(registration rights 
penalty)を付した基本的所有商品(普通株式など)や、純額現金決済の売建プット条項つきの
基本的所有商品(普通株式など)があげられている。登録請求権に基づくペナルティとは、
投資化が所有する金融商品が特定の期日までに公開取引のために登録されない場合、また
は、特定の期日までに上場しない場合に、投資家に対して対価を支払う約束をいう。当該
条項に該当しても、基本的所有商品(普通株式など)は未公開株として投資家の手元に残る
場合があり、その時は支払義務(支払見込み)部分を負債要素として負債に計上し、基本的
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所有商品部分を基本的所有要素部分として資本(持分)に計上する。純額現金決済の売建プ
ット条項つきの基本的所有商品(普通株式など)は、発行者が、保有者に対して行使価格と
現在の株価の差額に等しい現金を支払うことを要求する。株価が行使価格より低い場合、
保有者は現金を受け取る。このとき、基本的所有商品(普通株式など)は手元に残っている
ことが多いと考えられる。そこで、売建プット部分は負債要素として負債に計上し、基本
的所有商品部分を基本的所有要素部分として資本(持分)に計上する。 
 なお、任意の金融商品(金融資産や金融負債)を当初認識時に損益計算書を通じて公正価
値で継続的に評価する公正価値オプション28を適用するからといって、複合的な金融商品
を負債のみに計上するといった処理は選択できず、複合金融商品については基本的所有要
素と負債要素に分解することを検討する。もっとも、分解後の負債要素(基本的所有要素で
はない部分)について公正価値オプションを適用することは認められる。  
 
 2-3 その他の金融商品の分類 
 基本的所有アプローチによると、基本的所有商品の定義を満たさない金融商品や基本的
所有要素以外の要素については、負債(または資産)として分類する。基本的所有商品とさ
れない無期限金融商品(典型例として永久優先株式)も、負債に計上されることが基本的所
有アプローチと米国の現行会計基準との顕著な相違点である。 
 また、すべての先物契約やオプション契約はたとえ基本的所有商品の授受を伴うもので
あったとしても、負債(または資産)に計上される。そのためストックオプション等、株式
報酬に関しては負債に計上される可能性が高い。もっとも、FASB予備的見解においては、
株式報酬に関する項目についてはFASB予備的見解の対象項目とするか否か検討する必要
があると指摘しており(第28項)、今後に議論に注視するべきである。 
 また、子会社または連結される変動持分事業体が発行した金融商品が基本的所有商品で
あるかどうかは、まずは子会社または変動持分事業体において判断される。その後、基本
的所有商品の性格が連結グループとして見た場合にも変わらない限りにおいて、それらの
金融商品は、連結財務諸表上も基本的所有商品とする。たとえば、子会社が「償還され得
る基本的所有商品29」を発行する場合、親会社が最低償還価額を保証することにより投資
家にこの株式を買いやすくすることがある。子会社はこの保証に関与していないため、当
                                                   
28 IAS39 号、SFAS159 号参照 公正価値オプションに関する詳しい説明は本稿では省略する。 
29 本稿 23 ページ参照 
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該金融商品は、「償還され得る基本的所有商品」の要件を満たせば、子会社の財務諸表上
では資本となる。親会社が保証しない場合には、親会社の連結財務諸表上も、当該金融商
品は非支配持分(資本)となる。他方、当該保証には償還価額に下限が設けられることにな
り、当該金融商品は、基本的所有商品の特徴を満たさないことになる30。したがって、親
会社の連結財務諸表上は、負債に分類される。 
 
 2-4 測定と表示 
2-4-1 当初測定 
FASB予備的見解の範囲に含まれる全ての金融商品は、他の会計基準に定めの無い限り、
当初測定時は取引価格により測定する。取引価格にはそれが書いてから売り手に支払われ
る金額に含まれるかどうかに関わらず、取引費用は含めず、取引費用は直ちに費用処理さ
れる。 
 金融商品を基本的所有要素と負債要素に分解する場合は、各要素の当初測定値の合計は
金融商品全体の取引価格と等しくなければならない。このため、分解に際しては、まず資
本要素とされない要素について公正価値により測定し、これを全体の取引価格から差し引
くことにより資本要素を測定する31。 
  
 2-4-2 基本的所有商品および基本的所有要素の表示と事後測定 
 償還条項が付されている基本的所有商品(例えば公正価値でプットされる金融商品)およ
び基本的所有要素は、貸借対照表上、資本の部に独立して表示し、現在償還価値(current 
redemption value)すなわち報告日において当該金融商品が償還されたと仮定した場合の支
払対価の公正価値により、毎期再測定する。測定日において(分配可能利益が存在しないな
ど)実際に償還ができない場合でも、現在償還価値は存在するため毎期再測定が求められる。
現在償還価値の変動は、資本の部における別勘定として報告される。 
 それ以外の基本的所有商品と基本的所有要素は、他の会計基準に定めが無い限り、現行
と同じく、再測定は行われない。 
                                                   
30金融商品の保有者が、全てのより優先順位の高い請求権が満たされた後に残る企業の資産に
対して、一定割合の権利を有している。保有者の取り分は、最も優先順位の低い請求権全て
に対する割合に依存し、残余財産の金額以外には上限も下限も無い。という要件に合致しな
い。 
31 金融商品全体の取引価格－基本的所有(資本)要素とされない要素の公正価値＝基本的所有
要素の測定値 
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 2-4-3 資本に分類されない無期限商品の事後測定 
 FASB予備的見解では、基本的所有アプローチによると永久優先株のような無期限商品が
負債に計上されることになるが、これら無期限商品について再測定をするのかどうか、ま
た再測定するとしたらどのように行うかということについて結論を出していない。FASB
予備的見解では、取り扱いの可能性について以下の３つを挙げている。 
  
  a 再測定せず、配当は決議時に、または(配当が定期的に支払われている場合は)定期的
に費用として報告する。 
 b 公正価値により再測定し、その変動は純利益に含めて報告する。 
 c 予想消却(償還)日および予想配当流列を決定し、市場に基づく利子率により割り引く。 
 
2-4-4 負債または資産として分類される他の金融商品および要素のその後の評価方法  
 測定に関する規定が存在しない金融商品は、既存のフレームワークに従い、測定されな
ければならない。したがって、FASB予備的見解の範囲に含まれるその他の金融商品および
要素のうち決済価額が変動するか、または不確実なもの(基本的所有商品に対するオプショ
ンおよび先物契約等)については、他の会計基準が他の測定属性による測定を要求または容
認していない限り、公正価値により毎期再測定されることとなる。そして、この際の公正
価値の変動は、純利益に含めて報告する。 
 FASB予備的見解では、以下の金融商品については公正価値による再測定を要求しておら
ず、これらは既存の会計基準に従って処理する。 
  
 a 満期日が固定されており、決済金額が固定されている負債および資産  
 b 満期日が固定されており、金利レートの変動のみによる決済金額が変動するような負
債および資産 
 
 また、以下の金融商品については、確率により加重平均した期待決済日を用いて利息法
を適用する。現行米国会計基準では、契約上の満期日または契約における他の期限前償還
日を使用することを要求している。 
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 金利が付されているか、または金利相当分を割り引いて発行された金融商品のうち、  
 a コール可能 
 b プット可能 
 c 決済日に不確実性のあるもの 
 
 確率により加重平均した期待決済日より早く金融商品が決済された場合には、決済額と
帳簿価額の差額は純利益に含める。確率により加重平均した決済日の後も金融商品が存在
する場合、企業は新たに期待決済日を算定し、利息法を適用する。  
 
 2-4-5 分類の見直し 
 企業は全ての金融商品について毎期分類を見直し、必要に応じて組み替える必要がある。
例を挙げると、組み込みプットオプションが失効した場合、プット可能な株式は償還請求
されることが以後見込まれないため、基本的所有商品の定義を満たす可能性がある。  
 組み替えにより金融商品の測定方法が変わったとしても、企業は金融商品の組み替えに
よる損益は認識しない。組み替えによる価値の変動は資本に含める。組み替えた金融商品
は、組み換えを引き起こした事象の発生日における、新たな分類の基での測定に関する規
定に従い測定する。なお、金融商品の組み替え回数に上限は無い。  
  
 2-5 リンケージ 
 以下の要件を満たす場合、複数の別個の金融商品はあたかも一つの金融商品であるかの
ように分類し、測定される。これをリンケージ(2つの金融商品をリンクさせる)という。 
  
 A 同一の契約に含まれること 
 
 なお、以下の条件を一つでも満たす場合、金融商品は同一の契約に含まれるとみなす。 
a 金融商品が契約上リンクしている。例えば、一方の金融商品の権利行使が、他の金融
商品の権利行使に依存するかまたは他の金融商品を失効させる場合等は、2つの金融商品は
契約上リンクしている。 
b 金融商品の契約が、同時または近い時期に、同一または関連する相手方と締結されて
おり、契約を合わせて得られる経済的結果(economic outcome)が、同程度またはそれ以上に
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容易に、単一の金融商品として達成される。 
 
B 金融商品を個別に報告することによって報告される純利益または資本の価額が、これ
を同様の単一の金融商品(同一または類似する結果をもたらす単一の金融商品)として会計
処理した場合の金額と異なること。 
 
具体的には、基本的所有商品の定義を満たす普通株式と、この普通株式に関する行使価
格が固定されている売建プットオプションを同時に発行した場合を考える。このときリン
ケージの規定が無いと、普通株式は資本(持分)に計上され、売建プットオプションは負債
にそれぞれ別々に分類される。しかし、これら2つの金融商品は、プットオプション付の普
通株式と同じ経済的結果が得られる。そのため、これら2つの金融商品はリンクしていると
考え、その全体を負債にまとめて計上する。 
リンケージの規定の目的は、契約の構造(structure)を変更することにより、異なる会計上
の取り扱いの中から、企業が自己の都合に合わせた選択の機会を排除することにある。リ
ンケージの規定と、2-2項で取り上げた要素の分解の規定との関係は明確ではない。単一の
金融商品の発行では、思うような分類が出来ないと考えた経営者の行動の抑止と、その逆
を考える経営者の行動を抑止しているのであろう。なお、FASB予備的見解においては、こ
れらの規定により当該アプローチが複雑になっているものの、基本的所有アプローチにお
けるこれらの規定は、後述するが所有決済アプローチや期待結果再評価アプローチにおけ
る規定より単純になっているとされている。 
 
2-6 実態 
金融商品の分類、分解、リンケージは個々の金融商品またはリンクした金融商品群の実
態(substance)に依存する。金融商品の実態は契約条件に表れているとは限らず、個々の金
融商品またはリンクした金融商品群の契約条件と、その間得られる結果(possible outcome)
を検証することにより、契約条件が金融商品またはリンクした金融商品群の実態を表して
いるかを判断する。基本的所有アプローチでは、金融商品の実態を判断する際の指針とし
て、以下の項目を挙げている。 
 
a 契約条件は、金融商品の決済または清算時における所有者の権利に関する金額、タイ
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ミングまたは性質などの金融商品の結果に、それが軽微であるといえないほど(more than a 
minimal way)の影響を与える可能性がほとんどない(remote)ときには、分類には影響を与え
ない。 
b 金融商品の結果に、軽微であるといえないほどの影響を与える可能性がほとんどない
とはいえない場合には、たとえ金融商品の契約条件となっていない時でも、分類にあたり
要因として考慮する。 
 
実態(substance)に着目すべき事象として、行使価格がゼロに近い新株予約権(対象は普通
株式とする)を挙げることが出来る。行使価格がゼロに近い新株予約権は、発行企業の株価
がゼロに限りなく近い場合を除き、必ず行使されるものであるから、この新株予約権の実
態は普通株式と等しいと考え、これを資本に分類する。 
また、実態に着目した分類、分解、リンケージを行う際、その判断に影響を与えない項
目として以下の項目を挙げている。 
 
a 特定の事象が発生したときに、金融商品の所有者が企業に当該金融商品の償還を求め
ることができる契約条項があるが、当該事象が発生する可能性がほとんどない場合  
b 登録請求権に基づくペナルティが規定されているが、ペナルティが無視できるほど小
さいかまたはペナルティが発生する可能性がほとんどない場合 
 
aの項目は、わが国に当てはめると、取得条項付種類株式の一種が該当する。基本的所有
アプローチでは、取得条項付種類株式はその償還金額の算定方法次第で、資本と負債の分
類が変わってくる可能性があるが、償還が行われることがほとんど発生しないと考えられ
る場合は、基本的所有商品として資本に計上される。 
企業は、毎期金融商品の契約条項を見直して、分類の妥当性について評価する必要があ
る。 
 
2-7 決済、転換、失効、または条件変更 
金融商品または要素は次のいずれかの事象により存在しなくなる。  
 
a 契約条件、または契約当事者の合意により、資産の授受が行われることによる決済  
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b 契約条件、または契約当事者の合意により、基本的所有商品の発行または受取り（転
換を含む）が行われることによる決済 
c 他の負債商品の発行または受取りによる決済 
d 契約条件または契約当事者の一方の免除による失効 
 
また、金融商品の契約当事者は、当該金融商品の価値、分類、または測定方法を変える
ような契約条件の変更に合意する可能性がある。契約条件変更については、あたかもそれ
までにあった金融商品は存在しなくなり、新たな金融商品に置き換えられたかあのように
扱う。 
金融商品または要素が存在しなくなる全ての事象については次のように会計処理する。 
 
a それまでに存在した金融商品または要素は、完全に認識を中止する(derecognize)。 
b 新たな金融商品または要素がある場合、新たな金融商品または要素は事象発生日の公
正価値により認識する。 
c それまでに存在した金融商品または要素が、資産もしくは負債に分類されていた場合、
それまでに存在した金融商品または要素の帳簿価額と、新たな金融商品または要素の公正
価値との差額は、損益として純利益に含める。 
d それまでに存在した金融商品または要素が資本に分類していた場合、それまでに存在
した金融商品または要素の帳簿価額と、新たな金融商品または要素の公正価値との差額は、
資本に直入する。 
 
3 所有決済アプローチと期待結果再評価アプローチ 
前項までは基本的所有アプローチについて概観した。本項では、FASB予備的見解で新た
な資本と負債区分として検討されたものの、結果的に棄却された、所有決済アプローチと
期待結果再評価アプローチについて概観する。 
 
3-1 所有決済アプローチ 
所有決済アプローチとは、FASB予備的見解において新たに提案された資本と負債の区分
に関するアプローチの1 つである。このアプローチのもとでは、基本的所有商品、その他
の無期限商品、関連する基本的所有商品を発行することにより決済される間接所有商品が
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資本に分類され、それ以外の請求権が負債に分類される。このアプローチは、金融商品の
決済方法を分類基準としている点や資本と負債の範囲も、現行米国会計基準の資本と負債
の区分と類似しているという特徴がある。しかし、金融商品を資本と負債に分類する際、
基本的所有アプローチに比べてより多くの分解を必要とするために複雑であり、また分解
が増えることにより資本とされない要素(負債要素)にたいして複雑な測定基準の設定が必
要になる。さらに、資本と負債の分類基準が決済方法に依存しているため、企業が望む会
計処理を実現するためのストラクチャリングの機会をより多く与えてしまうという問題点
から、FASB予備的見解では棄却された。 
 
3-2 所有決済アプローチの概要 
所有決済アプローチでは、金融商品のリターンおよび決済の有無に基づいて金融商品を
資本とそれ以外に区分することを原則としている。決済が求められないものや最劣後の請
求権を表象する金融商品は資本に区分される。具体的には次の3点である。 
 
a 基本的所有商品 
b 基本的所有商品以外の無期限商品 
c 関連する基本的所有商品を発行することにより決済される間接所有商品(indirect 
ownership instruments) 
 
bの無期限商品とは、「決済条項が付されておらず、清算時に企業の純資産の取り分に
対する権利を有する金融商品」のことである。多くの普通株式およびいくつかの優先株式
は、無期限商品にあたる。コール可能な普通株式またはコール可能な優先株式でも、強制
償還条項が与えられていない場合や、所有者にオプションが与えられていない場合、発行
者側でその金融商品を決済することは出来るが、決済することまでは要求されていないの
で、その金融商品は無期限商品とみなされる。このような無期限商品は、所有決済アプロ
ーチのもとでは資本に分類される。無期限商品は継続企業の前提を基に考えると、決済さ
れることが無いためである。 
cの間接所有商品は、次のような3つの特性を有しているとされている。 
 
a 無期限商品ではない。 
 36 
b 契約内容が、当該金融商品の価値と基本的所有商品の価格を関連付け、かつ当該金融
商品の公正価値を基本的所有商品の公正価値と同一方向に変動させる。  
c 契約内容に、以下のいずれかの要因に基づく場合の条件付行使規定が含まれていない。 
(a) 報告企業の基本的所有商品以外の金融商品の市場価格 
(b) 報告企業自身の業績のみに基づいて算定または測定された指数以外の価格指数 
 
間接所有商品は、基本的所有商品を主たる原資産とするデリバティブもしくは複合金融
商品である。次のようないずれかの方法で決済される場合、間接所有商品は資本に分類さ
れ、それ以外の方法で決済される間接所有商品は、負債または資産に分類される。 
 
a そのリターンを生み出す基本的所有商品の発行もしくは譲渡により決済されるもの 
b 一連の間接所有商品の一部を構成する別の間接所有商品の譲渡により決済されるも 
の 
 
たとえば、基本的所有商品に対してのコールオプションが発行される場合、それが、純
額株式決済または現物決済が要求される場合、それは基本的所有商品の発行または現金と
基本的所有商品の交換により決済することが要求される間接所有商品に該当するので資本
に分類される。一方、当該金融商品に純額現物決済、すなわち、現金もしくは他の資産に
よる純額決済が要求される場合は、決済により基本的所有商品は発行されないため、当該
金融商品は負債に分類される。基本的所有商品を発行する契約になっているか否かが重要
な規準になっている。 
それに対して、売建プットオプションは、基本的所有商品の価格が減尐した時、反対に、
プットオプション所有者のリターンは増加するといったように、所有者のリターンと基本
的所有商品のリターンが反対の方向に向いているため、間接所有商品ではない。当該オプ
ションは、株式の発行により純額決済される場合でも、現物決済される場合でも負債に分
類される。 
所有決済アプローチにおいては、金融商品を要素に分解する際や、間接所有商品の分類
を決定する際に、「資本となる結果」、「資本とならない結果」という概念を用いている。
１つ以上の資本となる結果と、１つ以上の資本とならない結果を併せ持つ複合金融商品は、
それぞれ資本要素と負債要素に分解される。このような金融商品の具体例は以下のように
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なる。 
 
a 2つ以上の個々の結果32を有しており、そのうちの1つ以上が資本への分類が要求される
金融商品。そして、それが唯一の帰結である場合に、そのうちの1つ以上が資産もしくは負
債への分類が要求される金融商品。 
b 2つ以上の代替的な結果33を有しており、その1つ以上が資本への分類が要求されること
が唯一の帰結であることが確実である金融商品。そして、それが唯一の帰結であることが
確実である場合に、1つ以上が資産もしくは負債への分類が要求される金融商品。 
 
aの具体例として、登録請求権に基づくペナルティの付した基本的所有商品が挙げられる。
登録請求権に基づくペナルティの要素は資本とならない結果を有しており、基本的所有商
品の要素は資本となる結果を有している。 
bの具体例として、保有者のオプションで、一定数の基本的所有商品を転換することが
できる金銭債務があげられる。その金融商品は、一定数の基本的所有商品を発行すること、
現金の支払うこと、という2つの代替的な決済方法を有している。前者が唯一の結果である
場合、基本的所有商品を用いて決済される間接所有商品のように、その金融商品は資本に
分類される。それに対して、後者が唯一の結果である場合、当該金融商品は負債に分類さ
れる 
分解されない金融商品は原則として、当初取引価格によって測定される。間接所有商品
の行使、転換または決済の結果発行される基本的所有商品は、その日の公正価値で貸借対
照表に報告される。発行された基本的所有商品と間接所有商品との帳簿価額の差額は持分
変動計算書(わが国に当てはめれば株主資本等変動計算書)で報告される。分解される金融
商品は、基本的所有アプローチの場合と同様、負債要素の公正価値を金融商品全体の取引
価格から減じることで、基本的所有要素の測定が行われる。 
                                                   
32 個々の結果という言葉については、FASB 予備的見解付録 A13 項から 15 項に記述がある。
他に代替的な決済手段が無い、負債商品の現金決済は単一の結果であるとされる。また、決
済条項の無い普通株式などは、永久に発行されたままという単一の結果といえる。  
33 代替的な結果という言葉については、FASB 予備的見解付録 A16 項から 20 項に記述がある。 
たとえば、現金決済か株式決済を保有者が選べる場合、それらは代替的な結果である。また、
公正価値で償還されうる基本的所有商品は、永久に保有され続けるという結果と、償還され
るという結果の 2 つの代替的な結果を有している。永久に保有され続ける結果は、基本的所
有商品の結果(資本となる結果)と同じであり、償還される結果は、償還されうる基本的所有
商品の結果(場合によっては資本)と同じであるとされる。 
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金融商品と要素の事後測定については、現行の会計基準の定めの無いものについて5つ
の指針が明らかにされている。 
 
a 固定的なキャッシュフロー、もしくは、利子率（interest rate index）のみにより変動す
るキャッシュフローで、元本（fixed principle）と利息分を有する負債証券もしくは資産証
券は、負債証券等の規定従って適切に測定される。 
b 変動的なキャッシュフロー、もしくは発生が不確実なキャッシュフローを有する負債
証券または資産証券は、デリバティブ証券に対する要求に従って測定される。 
c 無期限資本証券もしくは構成要素は、次のdを満たす限り、再測定されない。 
d 固定価格でコールされ得る基本的所有商品のような、現金もしくは他の資産で償還し
得る基本的所有商品は、現在の償還価額(償還条件が測定日に適用される場合、支払われる
価額)で測定される。帳簿価額の変動による利得および損失は、この目的を確立する個々の
資本勘定の減尐または増加として報告される。 
e 間接的所有商品または要素は、資本に分類され再測定されない。 
 
最後に、所有決済アプローチのもとでは、資本に分類される金融商品や要素の種類が多
いため、経営者の望む会計処理を実現するためのストラクチャリングの機会をより多く与
えてしまうおそれがある。そのため、リンケージと実態に関する原則が適切な分類を決定
する上で重要であった。 
 
3-3 期待結果再評価アプローチ 
期待結果再評価アプローチは、ある金融商品のリターン(ペイオフや公正価値の変動)が
基本的所有商品の公正価値の変動とリンクしていれば資本に分類され、それ以外の金融商
品は負債に分類される。 
このアプローチは、決済の形態が金融商品の分類または測定に影響せず、FASB予備的見
解で提案されている他のアプローチよりも、金融商品の経済的効果を表せる点で優れてい
るとされているものの、複雑であり適用した後に得られるベネフィットより履行するため
のコストの方が、大きいとされることから、FASB予備的見解においてこのアプローチは棄
却されている。 
 
 39 
3-4 期待結果再評価アプローチの概要 
期待結果再評価アプローチの根本的な原則は、金融商品のリターン(ペイオフや公正価値
の変動)が、基本的所有商品の公正価値の変動と同じものは資本に、正反対に変動する場合
は資本の控除項目と考えるものである。なお、金融商品の決済の方法は分類に影響を与え
ない。 
期待結果再評価アプローチでは、分解できる金融商品は資本と負債に分解して報告する。
分解には、資本・負債の要素の発生確率、金額等を確率により加重平均した結果(outcome)
を用いる。また、分解結果は報告日ごとに見直される。測定に関しては、基本的所有商品
は当初取引価格で測定され、再測定されることはないが、強制的に償還される金融商品や
プット可能な金融商品は基本的所有アプローチと同様、現在償還金額により再測定される。
分解される金融商品の事後の測定については、それぞれの結果について改訂された確率が
使用されることになり、実質的に金融商品を再分解することになる。この再測定により発
生する変動差額は、純利益計算に反映される。 
この期待結果再評価アプローチによれば、金融商品が単一のものとして発行されたか、
他の金融商品との組み合わせで発行されたかにかかわらず、金融商品の分類が同じになる
利点がある。 
 
4 予備的見解が基本的所有アプローチを支持する理由 
FASB予備的見解では、3つのアプローチのうち基本的所有アプローチを支持している。
その理由として、以下の6つを挙げている。 
 
a 財務報告を簡素化できる。他のアプローチより簡素であり、実務に適用しやすい。 
b これまで分類を複雑にしてきた基本的所有商品に関するデリバティブが、すべて負
債または資産に計上される。 
c 分類を決定するに当たり、金融商品の決済方法が影響しない。 
d 財務諸表の利用者に対し、異なる種類の利害関係者の利害を明確に区分して示すこ
とが出来る。 
e 残余に完全に参加する請求権のみを資本に分類することになるが、この請求権こそが
企業の所有持分を表すものであると考える。 
 f 基本的所有アプローチによれば、資本の定義を狭めることで、企業に対し分類に関す
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る選択肢(ストラクチャリングの機会)を与えないことが可能となる。 
 
 FASB予備的見解が基本的所有アプローチを推す最大の理由は  a にあるという。新しい
複雑な金融商品が出現した時、今までの会計基準がその実態に応じた会計処理を出来なか
ったのは、単純な金融商品の会計処理の考え方をベースに、そのアップグレードによって
解決を図っていたからである。現存する金融商品を統一的に整理し、将来にわたって適用
していくためには、複雑なガイダンスを必要とする会計基準ではなく、シンプルな会計基
準であることが重要である。しかし、シンプルであることが将来に起こりうる新たな問題
に対処するうえで最善の選択であるかどうかは未知数である。基本的所有アプローチの支
持は、あくまでも現在起こっている問題に対処するうえで最善の方法であることを意味す
る。 
 つぎに c については、決済方法を資本と負債の区分の基準とする今までの方法は、企業
の安全性を判断する上で有用であったといえる。現金の支払義務と株式での決済義務は、
高度に流動性を備えた市場の存在によりその経済的実態は同じであるとしても、企業の資
金繰りの観点からはやはり明確な相違がある。決済方法を貸方分類にあたり考慮外として
いる基本的所有アプローチでは、企業の安全性を考える上で問題があるだろうか。確かに、
現金決済される可能性がある金融商品で、償還されうる基本的所有商品とみなされるもの
は、基本的所有アプローチでは資本(持分)に区分される。これでは正確な安全性分析は行
えないとも考えられる。この点に関しては、現金決済される可能性のある金融商品が資本
(持分)に計上されることよりも、経済的実態が社債に極めて近い「社債型」優先株式が資
本(持分)に計上されたままであることの方をFASBは憂慮していると考える。企業の安全性
分析等を行うに際して有用34な資本と負債の分類方法と、企業の所有者像を明確にするこ
とを天秤にかけた結果、企業の所有者像を明確にすることをFASBは選んだと考えられる。 
 
 5 基本的所有アプローチの争点 
 負債と資本の区分プロジェクトは、FASB と IASB の共同プロジェクトである。IASB
は FASB の予備的見解の公表を受けて、ディスカッションペーパーを 2008 年 2 月に公表
している。IASB ディスカッションペーパーの目的は、FASB 予備的見解の新しい資本と
                                                   
34 何をもって有用であるかを判断するのは難しいが、ここでは現金の支払義務等が明確に負債
に計上されていることが投資家の意思決定に役立つ可能性があるという意味で用いている。 
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負債の区分方法が、IASB の審議の出発点として適切であるかどうかについて各界からコ
メントを求めることである。また、FASB は基本的所有アプローチを支持しているが、IASB
ディスカッションペーパーでは IASB の見解は明らかにしていない。 
 IASB のディスカッションペーパーに寄せられたコメントのうち重要なものは以下の 5
点である35。 
  
 a 基本的所有商品に該当しない無期限商品が負債に分類されることの是非 
 b 子会社により発行される基本的所有商品を連結財務諸表において資本に分類するこ
との是非 
 c 多種多様な負債を公正価値で再評価することの是非 
 d 現在、資本に分類されているプット可能な金融商品と清算時に義務を生じさせる金
融商品の一部が、基本的所有アプローチの基では負債に分類されることの是非  
 e 協同組合が発行する金融商品で資本に分類されるものの多くが、基本的所有アプロー
チでは負債に分類される(償還金額が固定されていることや、残余持分の金額に上限を設け
ているため) 
 
 a に関しては永久優先株式が負債に計上されることが典型例である。永久優先株式は、
現金や資産を引き渡す義務を負っていないにもかかわらず負債に計上されることに矛盾を
感じる36と指摘する。加えて、永久優先株式を負債に計上しておきながら、強制償還義務
のある金融商品が、償還されうる基本的所有商品の条件を満たすならば資本に計上される
という点に矛盾を感じるというコメントも存在する。さらに、永久優先株式が負債に計上
されることによって、負債比率などの財務指標に重要な影響を及ぼし、資金調達のコスト
がかえって増加してしまう旨のコメントもあった。 
 他にも、負債に計上される優先株式の配当をどのように取り扱うか議論がある。この点
に関しては、IAS32 号と同様、負債に分類される金融商品の配当金等については、損益計
算書に計上されることになるだろう37。 
 FASB 予備的見解においては、ストラクチャリングの機会の排除のために資本たる金融
                                                   
35 吉井･鈴木[2009] 
36 あくまでも現行の負債の定義を支持する立場にあることを示す。  
37 本稿 20 ページ参照 
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商品を明確に定め、資本の範囲を現在よりもかなり狭めることで対応するとしている。し
かし、資本は利益の計算にあたって重要な項目であるのに対し、FASB 予備的見解では資
本の特定化と利益計算に関する説明がなされていない。さらにいえば、FASB 予備的見解
では、資本に分類される基本的所有商品を、企業の清算を仮定した請求権の優先劣後関係
から判断している。継続企業の前提を考えると、清算を仮定した資本と負債の分類方法は、
違和感を覚える人も多いだろう。 
 
 6 ASBJ の FASB 予備的見解と IASB ディスカッションペーパーに対するコメント 
 ASBJ は FASB 予備的見解と IASB ディスカッションペーパーの公表後、2008 年 5 月と
9 月にそれぞれに対するコメントを発表している。コメントの概要について紹介する。  
 
 6-1 FASB 予備的見解に対する ASBJ のコメント 
 ASBJ は FASB 予備的見解に対して以下のようなコメントをしている。 
 
・負債と資本の区分には、元来、2 つの目的があるとされてきた。1 つは残余持分権者の
請求権を明示すること、すなわち、それにより純利益を決定すること、もう 1 つはソル
ベンシー関係を明示することで請求権の優先劣後を示すことである。基本的所有アプロ
ーチは前者の目的に資するものの、ソルベンシー関係に関する情報も広く利用され重要
と考えられるため、例えば特別な表示や配列方法、注記等でソルベンシー関係を明示す
る工夫が必要だと考えている。この関係で、財務諸表の表示プロジェクトの動向につい
ても注意を払うべきである 
・我々は、基本的所有アプローチが、残余持分権者の請求権に焦点を当てて負債と資本を
区分することになると理解している。基本的所有アプローチでは、基本的所有商品で決
済を要求される間接所有商品を資本から除くことが提案されているが、この提案も支持
する。これらの商品は、負債と資本の区分の複雑性を増加させてきた主な原因であり、
これらが資本から除かれることで区分の簡素化が期待される。また、それらの保有者は、
現在の企業の所有者ではない。我が国のアプローチは、親会社の株主に焦点を当ててお
り、最後の残余に対する請求権のみに焦点を当てるものではないため、基本的所有アプ
ローチと必ずしも同じものではないが、株主資本の区分は、利益計算を誰の視点で行う
かを明確にするものであり、この点において基本的所有アプローチと類似する。  
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・優先株式のような、その他無期限商品についての測定の方向性を示すことなく、負債に
分類することを決定することに懸念がある。負債と資本の区分は損益の範囲を決めるも
のでもあり、区分と測定は密接に結び付いている。このため、測定の問題を解決せずに
負債として分類することのみを決定すべきでないように考える。事後の測定の問題を解
決することなく、その他の無期限商品を負債に分類すべきか否かを決定することには懸
念がある。我々は、基本的所有商品に含まれない無期限商品を資本に分類すべきか否か
について見解を固めていないが、この商品を資本に分類することによって、事後の測定
の問題が回避される可能性があることを指摘している。 
・予備的見解の第 20 項(b)にいう”impair the claim”は、どのような状況を指すか明確
ではない。なぜなら、基本的所有商品の償還は、一般に、他の請求権を毀損する可能性
が高いからである。 
・今回の負債と資本の区分の検討は、個別基準のレベルを超える問題を扱っている。予備
的見解ですでに認識されているように、このプロジェクトは、財務諸表の表示プロジェ
クトや概念フレームワーク・プロジェクトといった他のプロジェクトと密接に関係して
いる。特に後者については、負債と資本の定義を通じて、負債と資本プロジェクトと相
互に影響し合う。これらのプロジェクトを、尐なくともその方向性が固まった段階以降
は、足並みを揃えて進めるべきである。 
 
 6-2 ASBJ の IASB ディスカッションペーパーに対するコメント 
 ASBJ の IASB ディスカッションペーパーに対するコメントの概要は以下のとおりであ
る。 
 
・我々は、基本的所有アプローチを基礎に検討を進めることに同意するとしており、FASB
予備的見解で示されている基本的所有アプローチは、負債と資本の区分に関するプロジ
ェクトの適切な出発点であると考える。 
・FASB 予備的見解第 15 項に記載される、プロジェクトの範囲(金融商品のみを対象とし
ている)については、当初の検討の範囲としては適切である。ただし、実務上の混乱を避
けるため、負債と資本の区分について問題を生じる可能性のある金融負債まで対象を拡
大して整理することは有益かもしれない。 
・このプロジェクトが持つ他のプロジェクト（例えば、概念フレームワーク・プロジェク
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トや財務諸表の表示プロジェクト）との相互作用については十分に考慮すべきと考える。
予備的見解で方向性が固まった段階では、概念フレームワーク・プロジェクトと足並み
を揃えて、負債と資本プロジェクトを進めるべきである。これまでの資本の項目の変更
につながるアプローチの導入は、他の諸制度に与える影響が大きく、我が国では法律面
を含めた各種制度との調整を図る必要が生じさせる。このため、検討期間及び適用猶予
期間の面で、当該調整が可能となるように十分な期間を確保すべきである。  
 
ASBJ の FASB 予備的見解と IASB ディスカッションペーパーに対するコメントは以上
である。ASBJ は基本的所有アプローチ38をベースに議論することに概ね賛成している。
そのうえで、優先株などその他の無期限商品を負債に計上することに対する問題提起と、
資本と負債の区分プロジェクトが、他の会計基準に及ぼす影響の検討をおこなうべきであ
るとしている。 
以上で、FASB 予備的見解に対する考察を終了し、次節からは FASB 予備的見解の提案
する方法以外の貸方区分方法について簡単に説明する。 
 
 第 3 節 その他の新しい貸方区分方法 
 
1 はじめに 
第 2 節においては、FASB 予備的見解の概要について説明した。FASB と IASB は、資
本と負債の共同プロジェクトを立ち上げているとはいえ、米国には貸方区分に関する議論
の蓄積が深いため、IASB、FASB 予備的見解に提案されている事項をベースに議論を深め
ていく方針である。本節では、FASB の支持する基本的所有アプローチの対案として検討
された無期限アプローチと、損失吸収アプローチ、参加アプローチ、IAS32 号の修正、に
ついて簡単に紹介する39。 
 
1 無期限アプローチ 
 IASB と FASB は 2008 年 10 月に共同会議を開催し、基本的所有アプローチにかわる無
                                                   
38 次項において説明するが、ASBJ がコメントを提出した段階では基本的所有アプローチと対
立させるかたちで検討される、無期限アプローチについては議論の俎上にのせられていない。 
39 本節は、全体を通して大杉[2009]の補論を主要参考文献としている。 
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期限アプローチ(perpetual approach)を提案し、今後の資本と負債の区分に関する議論は
基本的所有アプローチと無期限アプローチの 2 点を出発点にするということに合意した。
無期限アプローチとは、以下の要件をいずれも満たす金融商品を資本に分類するとする。  
 
 a 決済請求権の欠如 
 b 清算時において、金融商品の保有者に企業の純資産に対する何らかの持分が与えら
れる 
 
 無期限アプローチの提案の背景には、基本的所有アプローチに対する重要な課題である、
基本的所有商品とされなかった無期限商品である永久優先株式を負債に分類するという点
を解決するためであると考える。 
 
 2 損失吸収アプローチ（loss absorption approach） 
 このアプローチは EFRAG（欧州財務報告諮問グループ：European Financial Reporting 
Advisory Group）により提案された方法である。 
損失吸収アプローチとは、企業の損失に連動して請求権が下落するような金融商品を資
本に計上する方法である。例えば、普通株式であれば企業に損失が生じた場合、その埋め
合わせをする必要があるので、一般的に普通株式の請求権（価値）と企業の損失は連動す
る。これに対して、社債の場合は、企業に損失が発生した場合でも基本的には元本と利息
の受け取りは安定している。 
 このアプローチでは、企業に生じた損失を負担することが資本と負債を区分するにあた
って検討すべき事項であるとしている。このアプローチのもとでは、第 1 章で確認した、
貸方区分する理由の 1 つである損失を吸収するバッファーとしての資本を明確に表すとい
う観点からは、他の貸方区分方法とくらべて最も適合するアプローチであるかもしれない。 
 
 3 参加アプローチ（participation approach） 
 金融商品の保有者が企業売却の利益にあずかり、その上限がない場合には、当該金融商
品を資本に区分する方法である。このアプローチのもとで資本に分類される金融商品は、
普通株式が典型例であろう。つまり、企業の獲得した成果を、優先的に利益を得られる社
債や配当優先株式の保有者などに分配した後に残る、残余の利益について上限無しにこれ
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を享受できる金融商品の保有者を資本にする方法である。基本的所有アプローチなどと異
なり、通常のストックオプションの保有者40などが資本に分類される可能性がある。 
 なお、このアプローチは利益の帰属主体をどのようにするかという観点から開発された
方法であると思えるため、第 1 章で扱った貸方を区分する理由のひとつである、利益計算
の基礎の提供に最も適合するアプローチかもしれない。 
  
 4 IAS32 号をそのまま採用するか修正する 
 IAS 第 32 号は、ごく簡単に言えば、①現金その他の金融資産を引き渡す契約上の義務
を伴わない、または②企業自身が発行する固定数の資本商品を引き渡すこと、もしくは企
業自身が発行する固定数の資本商品と固定額の現金その他の金融資産を交換することによ
って決済される（the “fixed-for-fixed” principle）のであれば、当該金融商品を資本に
区分する方法である。この IAS32 号を FASB が全面的に受け入れるか、 the 
“fixed-for-fixed” principle を修正して FASB が受け入れるという方法も考えられる。
IAS32 号は米国において顕在化していたストラクチャリングの問題(現金決済と株式決済
の選択が認められる金融商品が、はじめから現金決済を意図していても資本に分類される
問題。IAS32 号では現金決済されるものは一律に負債になる)も踏まえて開発されたものと
考える。IAS32 号に内在する問題点は、ストラクチャリングへの対処不足ではなく、その
複雑性やルールベースであることである。 
 
 第 4 節 本章の結び ～現行貸方区分の問題点は解決できるのか 
 
 第 3 節冒頭でも述べたが、IASB は FASB の支持する基本的所有アプローチの対立概念
として無期限アプローチを提案し、この二つを議論のたたき台とすることに合意している。 
 無期限アプローチ以外の方法である、損失吸収アプローチと参加アプローチは、基本原
則が確立されているとはいえず、共同プロジェクトの期限までに議論を終了させることが
出来ない可能性が指摘される。他にも、実務上機能しない可能性があるほか、ストラクチ
ャリングの余地が大きいことを主な理由に棄却している。また、IAS32 号の適用について
は、難解であることや、その解釈に対応していくと、IAS32 号に対するルール・ベースの
                                                   
40 ストックオプションの保有者は株価がゼロで無い限り権利を行使し、普通株主となる可能性
があるため。 
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例外を多数作ることになってしまうことから、IAS32号そのままの適用は棄却されている。 
 また、新しい貸方区分方法を開発するに当たり、主に米国内で問題となっていた、オプ
ションの組み合わされている株式や、償還義務のある株式など複雑な金融商品の貸方区分
に関する問題点は解決できたのだろうか(ストラクチャリングの機会の排除はできたのか)。 
現行の米国基準や IAS32 号では、プッタブル金融商品など、デリバティブの組み合わさ
れている複雑な金融商品は、現金決済、株式決済、現金決済と株式決済の選択（保有者に
よる選択と発行者による選択の双方を含む）という 3 つの決済方法と、固定額での決済、
公正価値での決済という 2 つの決済金額のパターンに着目して、金融商品の貸方区分を決
めている。これに対し、基本的所有アプローチ（FASB[2007]）では決済方法に依存せず
に資本と負債の区分が決まるので、決済金額が固定されているか否かなどの単純な事実に
てらして貸方区分を決定できる。無期限アプローチ（IASB[2008]）による場合でも、有限
期間に決済されるか否かという単純な基準で貸方区分を決定できる。 
 決済方法を考慮外にすることや、金融商品の法形式にとらわれない貸方区分方法は、今
まで複雑だった会計基準を単純なものに変え、経営者が決済方法を操作することによるス
トラクチャリングの機会を排除することに貢献しうる。 
 次章において、新しい貸方区分方法が利益計算に与える影響や、新しい貸方区分方法に
おける資本(の役割)と利益の意味、基本的所有アプローチと無期限アプローチの対立は何
を意味するのか検討していく。 
なお、次章以降で予定される新しい貸方区分方法と利益計算の関係やわが国への適用可
能性の検討に当たっては、基本的所有アプローチと無期限アプローチのみを検討対象とす
る。 
 
第 3 章 新しい貸方区分方法の利益計算への影響 
 
第 1 節 新しい貸方区分方法における資本の特定化が利益計算に与える効果 
 
 1-1 はじめに 
前節までにおいて、FASB 予備的見解における資本と負債の区分プロジェクトの背景に
は、複雑な金融商品を開発することによる、経営者のストラクチャリングの機会を排除す
ることが主要な目的であると論じてきた。そして、その目的の達成のためには、負債では
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なく資本を厳格に定義する貸方区分方法が用いられるべき41としている。しかし、ストラ
クチャリングの機会の排除と資本を特定化することの関係についての説明は FASB 予備的
見解には詳しくない。本節では、資本を特定化する意義について論じていきたい。  
 
1-2 資本と負債を区分する理由の確認 
資本と負債を区分する理由には、大きく分けて 2 つあることを第 1 章で確認した。簡単
に再確認する。 
 
a 請求権の優先劣後関係の表示 
b 利益の帰属先の明示 
 
a については、企業の財務的安全性に関する情報を提供するという観点からの立場で
ある。債権者は、貸借対照表の資本と負債の区分表示から、自身の欲する企業の財務的安
全性に関する情報を直接に把握しようとしていると考えられる。また、BIS 規制や配当制
限などにも活用されている。 
b については、企業の幹たる資本と果実たる利益を区別することにより、利益獲得に
よる拡大再生産を続ける企業活動を表現するために、資本と負債は区別されることが必要
であることを意味する。ここでは、資本の定義は直接、利益とはいかなる主体に帰属する
のかという点につながる。 
a の観点から資本と負債の区分を考えると、負債確定アプローチや資本確定アプロー
チの双方の視点からの区分が出来る。つまり、将来の(現金支払)義務の集合たる負債を厳
格に定義するという視点と、企業に発生した損失吸収のバッファーとしての資本とはいか
なるものか、という視点から資本と負債を区分するということである。 
これに対し、b の観点から資本と負債の区分を考えると、資本確定アプローチの視点
から考える方がより良い結果を得られる可能性がある。つまり、利益の帰属主はいかなる
主体かという点から考えると、「負債でないもの」という消極的な分類ではなく、積極的に
定義するべきであると考える。 
FASB 予備的見解の支持する基本的所有アプローチでは、資本たる主体を非常に狭くと
                                                   
41 基本的所有アプローチに関わらず、他の 2 つのアプローチ(所有決済アプローチと期待結果
再評価アプローチ)も資本を先に定義する、資本確定アプローチを採っている。  
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らえており、これは上記 b の観点、つまり利益の帰属主体を明確にするという観点から説
明がしやすいのではないかと考える42。 
 
1-3 伝統的な利益帰属主体 
株式会社では、単純に考えると、株主と債権者という 2 つの主体から資金の提供を受け
てその企業活動を続けている。借金をせず、株主という資金提供者のみで構成される株式
会社では、利息の支払など株主以外の主体に支払うべき(分配すべき)成果がないため、企
業活動の成果は直接に株主の取り分となる。つまり株主の資金預託の見返りは、株式会社
の業績と直接連動している。なお、債権者のみで構成される株式会社は存在しないためこ
こでは検討しない。 
つぎに、借金をしている株式会社には、株主と債権者という 2 つの資金提供者によって
構成されている。株主と企業の業績の関係は前段で述べたとおりだが、債権者は企業の業
績に関わらず一定の利息を受け取り、債権者の収入は元金と利息の受け取りの合計が上限
となる。このため、債権者の資金預託の見返りは、株式会社の業績とは間接的に連動して
いるといえる。 
株主と債権者のどちらがより多くのリスクを負っているか。それは、株主である。株主
は、企業活動による成果を上限無しに享受できる代わりに、企業に損失が発生した場合、
債権者等から預託を受けた資金を、自らの資金をもって優先的に弁済し、企業の損失を実
質的に負担する。つまり、株主は最大のリスク負担者であり、残余請求権者と呼ばれる主
体と位置づけられる。 
利益を計算する上では、株主のみに帰属する利益を計算するのか、株主と債権者に総体
として帰属する利益を計算するのか 2 通り考えられる。後者の意味するところは、損益計
算書における営業利益、つまり債権者に対する支払利息を控除する前の金額をもって損益
計算書のボトムラインとすることである。 
しかし、伝統的43には利益の帰属主は株主たる残余請求権者のみとされてきた。残余請
                                                   
42 FASB 予備的見解第 3 項において、金融商品の資本と負債の区分は様々な財務指標を計算す
る基礎としての機能よりも、純利益の帰属主体を明らかにすることが最も重要な目的とされ
ている。 
さらに、第 51 項の d において、数人のボード・メンバーが残余に完全に参加する請求権こ
そが企業の所有持分を表すものであると考えている旨の記載があり、企業の所有持分はいか
なるものかという視点での貸方区分が考えられていることを示唆する。  
43 処分可能利益や業績利益をボトムラインとしても、債権者への利息の支払いは控除されてい
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求権者であるかどうかが、利益の帰属主体であるか、そうではないかを区分する際の基準
として機能し、それは同時に資本と負債の区分を決めてきたとされる。 
 
1-4 残余請求権者だけを利益の帰属主体とみる理由 
利益は株主たる残余請求権者に帰属する理由は、以前であれば株主の配当を決めるため
の処分可能利益の算定にあったとも考えられる。現在では、概念フレームワークに記され
ている企業会計の役割としての、投資家の意思決定に有用な情報の提供という観点から説
明される。 
株主と債権者は、企業に対する資金提供者という点で共通するも、その見返りとして得
られるキャッシュフローが異なる。前項において、利益は残余請求権者のみに帰属すると
いう伝統があり、資金提供者に総体として帰属する企業活動の成果を利益として報告する
ことは無いと記した。これは、株主と債権者では、資金預託の見返りであるキャッシュフ
ローが異なるためである。つまり、利益情報を自らの投資意思決定に用いているであろう
株主と債権者にとって、どちらにも帰属している利益を財務諸表で報告されても、彼らは
異なるリスクと異なるリターンを期待しているのであるから、彼らが保有している証券あ
るいは金融商品が、割安であるか割高であるか判断するのは困難になってしまうというこ
とである。この点から考えると、利益が投資の意思決定に有用な情報であるためには、利
益というのは株主と債権者に集合的に帰属する成果をいうのではなく、個々に帰属する成
果を利益とみて報告すべきである。 
株主と債権者の個々に帰属する成果を利益として表示するには、残余請求権者である株
主に帰属する成果を利益としてとらえ、債権者(残余請求権者以外の主体)に帰属する成果
は費用として利益計算に当たって控除する方法が適当である44。株主のみに帰属する成果
を利益として報告した場合でも、債権者は損益計算書に計上されている支払利息等を勘案
して、自己に帰属する成果を把握することは可能である。 
株主と債権者(残余請求権者とそれ以外の主体)のどちらかを利益の帰属主体として選ば
                                                                                                                                                          
る。 
44株主と債権者に総体として帰属する利益(営業利益)を株主と債権者で区分掲記する方法も考
えられる。この方法であると、今後導入が検討されている負債(金融負債)の時価評価は不適当
なものになる。なぜなら、現行のルールでは資本(残余請求権者に帰属する部分)は利益計算の
基礎であるから評価替えは行われないことになっているが、これと同様の理屈によって負債 (残
余請求権者に帰属する部分以外)も評価替えは行われない可能性があるからである。また、債務
免除など、富の移転に関する情報が表れないことになるため、区分掲記の方法は不適当である。 
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なければならないと考えた場合、自身のリターンと企業の業績が直接に連動しており、企
業の損失を負担し、企業活動の成果により多くの関心を抱いている株主 (残余請求権者)を
利益の帰属主体と選択するのは自明であろう。 
また、投資家は利益情報を単独で用いるよりは、その源泉である資本(株主持分)の大き
さと比較していることが多い。利益という協業活動の成果の絶対値のみではなく、投資の
効率性を計る観点から、投資額たる資本(株主持分)の大きさと利益を比較検討しているの
である。投資家が利益であるフローの情報のみならず、資本の大きさというストックの情
報も重視しているのであれば、貸借対照表の貸方は資本の大きさを明示するために、資本
と負債は明確に区分表示されている必要がある。 
このように、利益を計算するうえでは、利益はどの主体に帰属するものなのか、という
議論が重要であり、これは、投資の効率性の判断という意味で貸借対照表の資本と負債の
区分表示が必要であることの議論につながる。本項の説明では、株主と債権者という単純
な例によって説明してきたが、優先株主や新株予約権者など、どちらの主体に帰属させる
のが適当であるか議論が続いている項目がある。現在の米国会計基準等では、企業が現在
負っている義務を貸借対照表で明示するために、負債を厳格に定義する負債確定アプロー
チが採用されている。そのため、利益計算の基礎になるべき資本の部分に雑多な項目が混
じってしまっている。新しい貸方区分法の開発にあたり、利益計算の基礎となる資本を特
定化すると同時に、経営者のストラクチャリングの機会を排除しようと行動していること
に FASB 予備的見解の貢献がうかがえる。 
 
1-5 基本的所有アプローチにおける利益計算の構造 
前項では、資本の特定化が利益計算において重要であることを述べた。本項では、FASB
予備的見解の支持する基本的所有アプローチにおいて、利益計算の構造にどのような変更
が生じるのか検討していく。 
負債確定アプローチを採る現行米国会計基準では、残余請求権を表す45とされる資本に
雑多な項目が混じってしまっていることは確認した。基本的所有アプローチでは、残余請
求権者の直接的な性格付けと特定化を試みている。基本的所有アプローチにおいて、資本
                                                   
45 利益計算を行ううえでは、資本は最大のリスク負担者である残余請求権者に帰属するもので
あると前項で整理した。現行の会計の基礎的な考えにおいて、資本＝残余請求権者の持分とさ
れているかははっきりと断言できないことに注意してもらいたい。  
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とされる基本的所有商品の保有者は、企業活動における成果を上限無しに享受できるとと
もに、最大のリスクを負担している主体、つまり残余請求権者といえる。そして、彼らを
企業の所有者として整理している。これによって、複雑であった企業の所有者像を、1 つ
の主体に集約する FASB の方針が明らかになったといえる。また、基本的所有商品のみを
資本とすることで、報告企業の純資産における企業の所有者の取り分を減尐させる請求権
を容易に識別できることになる。 
基本的所有アプローチにおいては、資本を非常に狭くとらえるため、負債に計上される
金融商品が多くなる。特に、自社株を対象としたオプションや先物・先渡契約などは負債
に計上されたうえ、公正価値で再測定され、純利益計算に反映される。このように、普通
株式のような基本的所有商品の保有者を企業の所有者ととらえ、彼らの請求権を薄めるよ
うな金融商品の公正価値変動を利益計算に反映させることは、資本と利益の関係を現行会
計基準と比べ非常にシンプルな関係にする46。つまり、残余請求権者たる企業の所有者の
取り分に対する、(以前は資本に計上され、利益計算に反映されなかった)彼らの取り分を
薄めるような金融商品の影響額を利益計算において明示し、企業の所有者に帰属する利益
(の累積額)と彼らの純資産に対する取り分の大きさが 1 対 1 で対応するようになる。 
 
1-6 残余請求権者となりうる主体の考察 
利益計算においては残余請求権者の立場から行うと、その計算構造がシンプルになるこ
とになる。では、残余請求権者となりうる主体とはどのような主体であろうか。新株予約
権者と優先株主を検討してみる。なお、残余請求権者とは、企業活動における成果を上限
無しに享受できるとともに、最大のリスクを負担している主体とする。結論から言うと、
基本的所有アプローチにおける残余請求権者は、通常は普通株主のみということになる。
残余請求権者の範囲は最も狭くとらえる場合は 1 つの主体のみに集約できるが、広くとら
えようとすると、際限なく範囲が広がってしまうため、これを防ぐ観点から残余請求権者
たる主体は限定されたものの方が適切である。 
 
1-6-1 新株予約権者 
新株予約権者は、普通株主や債権者と同じく企業に資金を提供している主体である。し
かし、新株予約権者は未だ出資が完了しておらず、新株予約権の発行企業の株価等次第で
                                                   
46 池村[2008] 
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は権利行使をせず、株主となる権利を放棄することも考えられる。また、出資が完了して
いない以上、新株予約権者には会社をコントロールする権利である議決権が与えられてい
ない。企業を支配する権利は、最大のリスクを負担することの見返りであると考えられ、
この意味で新株予約権者は残余請求権者たる主体と見ることは難しいだろう。  
 
1-6-2 優先株主 
優先株式は多様な形態をとるため、これといった定義を決めることは困難であるが、主
な特徴として、 
 
a 利益配当や残余財産の分配において普通株式に優先して、利益の配当や残余財産の
分配を受けることの出来る主体である 
b 債権者のように資金提供の期間が定められていなく、かつ優先株主は債権者に比べ
ると企業活動の成果の分配について劣位している主体である 
 
の 2 点が挙げられる。優先株主は普通株主よりも優先的な取り扱いを受けるに主体であ
るが、企業に利益が生じていないと配当を受けられないため、債権者とは異なり資金預託
の見返りが、企業の活動に直接連動しているといえる。普通株主と優先株主は負担してい
るリスクは確かに異なっているものの、債権者と普通株主のリスクの違いほどではない。
また、優先株式は無期限である場合が多く、普通株と共通点も多い。そのため、優先株主
も残余請求権者に含む考えがある。 
しかし、優先株式と普通株式のリスクの相違は僅尐なものであるから、残余請求権者と
するという残余請求権者の範囲を広義にとらえてしまうと、債権者をも含む話に結びつく
可能性が指摘できる。つまり、株式会社が倒産してしまえば、債権者も元本の返済ができ
ず、その意味で債権者の負っているリスクは株主と変わらないと主張できるのである。こ
のような議論にならないためにも優先株主は残余請求権者とすべきではないとする考えも
ある。 
なお、優先株式には議決権が無い代わりに優先配当権や優先残余財産分配請求権が付さ
れている場合が多く、議決権が無い優先株主は、新株予約権者と同様の理屈で残余請求権
者とするべきではないとする考えがある。議決権の有無によって、優先株式を残余請求権
者とするか否か場合わけが必要であるとも考えられる。 
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新株予約権者や優先株主を残余請求権者ととらえるか否かは難しい問題である。本稿で
は、FASB 予備的見解に則り、企業の所有者たる残余請求権者は、ほとんどの場合普通株
主であろうと考える。 
 
1-7 無期限アプローチと資本会計 
FASB 予備的見解では、資本となりうる金融商品を非常に狭くとらえることを最大の特
徴としていた。これは、利益計算の基礎である資本を見直すことで、資本と利益の関係を
整理し、企業の所有者像を明確にした結果である。 
さて、FASB と IASB の共同会議で新しく議論に加わった無期限アプローチは、金融商
品の決済請求権に着目した分類であり、FASB 予備的見解の支持する基本的所有アプロー
チほどには資本を狭くとらえていない。 
無期限アプローチは、上述した資本と負債を区分する必要性の理由のうち、請求権の優
先劣後関係の明示を重要視した貸方分類方法であるといえる。銀行の自己資本比率規制
(BIS 規制)や企業の安全性分析をするうえで、資本に期待する役割は企業の損失にたいす
るバッファーとしての役割が期待される。決済請求権が存在しない金融商品は、企業に損
失が発生した時でも現金の支払は求められず、当初の出資額をもって企業の損失の埋め合
わせをする役割を期待できる。基本的所有アプローチでは、現金で決済される償還されう
る基本的所有商品の一部47が資本に計上される可能性があり、このような金融商品を企業
の損失を吸収するバッファーとしての役割は期待できない。 
企業の安全性分析を行う場合も、負債には決済義務のある金融商品が分類されているた
め分析が行いやすくなるといえる。もっとも、株式の発行義務や償還されることが不確実
なものが負債に混じっているため、これらを企業の安全性を測るうえでどのように扱うか
議論の余地が残されている。 
 
 
 
 
 
 
                                                   
47 例えば、その時点の公正価値で現金決済される強制償還義務付普通株式など。  
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第 2 節 新しい貸方区分方法が資産負債中心観に与える影響 
 
1 資産負債中心観48 
現在の米国会計基準や国際会計基準は、利益を資産負債中心観で整理している。資産負
債中心観とは利益を資産と負債の差額である純資産の増減額、つまり「一期間の営利企業
の正味資源の増分の測定値」とする考え方である。 
資産負債中心観のもとでは、ストックである資産と負債が独立して定義され、それに従
属する形で収益と費用が定義されている。米国財務会計概念書第 6 号における資産と負債
の定義は以下のようになっている。 
 
a 資産とは、過去の取引または事象の結果として、特定の経済主体により獲得または
支配されている発生可能性の高い将来の経済的便益である。 
b 負債とは、過去の取引または事象の結果として、特定の実体が他の実体にたいして、
将来、資産の譲渡または用役の提供を行う現在の債務から生ずる、発生可能性の高い将来
の経済的便益の犠牲である。 
c 持分または純資産とは、負債を控除した後に残るある実体の資産に対する残余請求権
である。 
 
資産負債中心観では、資産と負債の差額である純資産の増減額をもって、利益を導出し
ている。ここでいう利益は企業の正味資源の増加分を表すが、純資産が企業の正味資源(企
業の富)であるためには、資産と負債は、対照的な存在である必要がある。そして、資源に
ついては、議論あると思うが、キャッシュフローに結び付けて考えられることが多い。資
産をプラスのキャッシュフローを生み出すもの、負債はマイナスのキャッシュフローを生
み出すもの、というように、資産と負債を対照概念で整理すれば、結果的に純資産は企業
のネットのキャッシュインフローを表すことになる。 
資産負債中心観においては、企業の所有者と資本の関係は 1 対 1 で対応しない。なぜな
ら、企業に対するキャッシュの流入・流出で資産と負債を定義し、その差額を持って純資
産(資本)としているため、優先株式や新株予約権が資本に計上されるからである。企業の
所有者をどの主体ととらえるかについては、上述したようにその判断は難しい。ただ、キ
                                                   
48 資産負債中心観は、資産負債アプローチや資産負債観などといった表現でも用いられる。  
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ャッシュフローに着目した資産と負債の定義から導かれる純資産(資本)は、様々な主体に
帰属する要素を含んでいるために、企業の所有者像がぼやけたものになっているのは確か
である。 
 
2 基本的所有アプローチと資産負債中心観 
基本的所有アプローチでは、資本に区分されるべき金融商品を明らかにしたことから、
それに引きずられる形で負債の概念が修正される。継続企業を前提にすると、負債には永
久優先株式などキャッシュアウトフローや資産の流出を生じない金融商品は含まれること
になる。このとき、資産負債中心観の前提であった、資産と負債の対照関係が崩れること
になり、純資産(資本)は企業の正味の資源を表さないことになる。同時に、利益も企業の
正味資源の増加分としての意味とは異なったものになる。基本的所有アプローチでは、企
業の所有者を明確にしたことにより、資本は企業の所有者に帰属するものであり、利益は
企業の所有者の取り分の増加額となったと考える。 
資産負債中心観のいう企業の正味の資源の増加分という利益観が、基本的所有アプロー
チでは、残余請求権者という主体を明確にすることで、企業の所有者 (残余請求権者)の取
り分の増加額に変化する可能性がある。 
 
3 無期限アプローチと資産負債中心観 
無期限アプローチは、決済請求権に着目していることから、現行米国基準や国際会計基
準の負債の定義に共通する部分が多い。ただし、無期限アプローチは決済請求権の有無に
着目して貸方を区分するため、キャッシュアウトフローを伴わない項目が、諸外国の現行
基準に比べると増えることになる。そのため、資産負債中心観の求める、資産と負債の 1
対 1 の対応関係は部分的に崩れることになる。 
基本的所有アプローチでは、利益は残余請求権者（企業の所有者）の取り分の増加額と
いう性格がある。ただ、残余請求権者を決定する際の基準に企業の清算を仮定するという
点が、継続企業の前提の観点から考えると腑に落ちない部分がある。残余請求権者(企業の
所有者)という主体は、様々考えることが出来、際限が無いため、彼らを最も狭くとらえる
ことにした。 
無期限アプローチでは、継続企業の前提のもと、決済されることが予定されない金融商
品を資本としている。これらの金融商品の所有者は、普通株主だろうが優先株主だろうが、
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決済されることは無いため、企業の損失を吸収するバッファーとしての役目を果たす。資
本を企業の損失に対するバッファーととらえるならば、無期限アプローチにおける利益の
意味とは、企業の損失に対するバッファーの増加分といえるだろう。 
 
第 3 節 本章の結び49  
 
IASB と FASB はその共同会議において、新しい資本と負債の区分方法の開発に当たっ
ては、FASB 提案の基本的所有アプローチと IASB のスタッフ提案の無期限アプローチの
比較をベースに進めていく方針を打ち出している。 
基本的所有アプローチは資本と負債の区分について、ストラクチャリングの機会の排除
を名目としつつ、利益とはいかなるものかという視点から開発された可能性がある。つま
り、資本に計上される主体を限定することで、企業の所有者像を明確にし、利益というも
のは即ち、所有者の取り分の増加額を表すという、利益計算の構造をシンプルにすること
を目的にしているのかもしれない。これに対し、無期限アプローチは、決済請求権に着目
した資本と負債の区分方法であることから、どちらかといえば企業の請求権の優先劣後関
係の明示、つまり企業の安全性分析の観点や企業の損失のバッファーたる資本を明確にす
るという観点から開発された可能性がある。 
また、基本的所有アプローチにおける資本の意味は、残余請求権者たる企業の所有者の
取り分を意味し、これは利益とはいかなる存在かという観点(利益計算の基礎の提供)を重
視しているといえる。そして、無期限アプローチにおける資本の意味は、企業の損失のバ
ッファーとしての役割を期待されており、これは企業の財務的安全性に関する情報の提供
という観点(請求権の優先劣後関係の表示)を重視しているといえる。 
資本と負債を区分する理由には 2 つ考えられるが、その２つの観点(利益計算を重視する
のか、貸方のクラス分けを重視するのか)を対立させるかたちで貸方の区分を検討している
FASB と IASB の共同プロジェクトでは、今後どのような資本と負債の区分方法が開発さ
れるのか期待は大きい。 
 
 
                                                   
49 本章における議論は、FASB[2007]において直接記述があるわけではなく、あくまでも筆者    
の推測の域を出ない。 
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第 4 章 わが国に新しい貸方区分方法を導入した場合の影響 
 
第 1 節 国際的調和化 
 
近年、企業活動の国際化・グローバル化に伴い会計基準の国際化の必要性・重要性を訴
える声が高まっている。 
会計基準の国際化のための手法として、コンバージェンスとアドプションがある。 
前者のコンバージェンスとは、日本語で言うと会計基準の収斂、会計基準の共通化など
と訳されることが多い。これは、各国の会計基準が一字一句同じになることを意味するの
ではなく、各国の会計基準に見られる差異のうち、市場環境やその国の風土によって生じ
ている差異以外のものについて可能な限り縮小化を図ることをいう。 
これに対し、後者のアドプションとは、ある特定の設定主体(おもに IASB)の公表した会
計基準を各国が、原則として何の調整も加えず無条件に受け入れることを意味する。比較
可能性の向上という観点からは、アドプションがより望ましいとされる。 
2007 年 8 月の ASBJ は IASB と「東京合意」を結び、現在わが国と諸外国の会計基準
の間に存在する差異を 2011 年度までに解消する方針を固めた。さらに、米国において国
内企業に国際会計基準の強制適用する案が検討されていることを受け、わが国でも国際会
計基準を強制適用するか検討を開始した。 
今後わが国において、国際会計基準を全面的に受け入れる可能性が高まってきた50。次
節以降、IASB と FASB で検討されている金融商品の貸方区分方法を、何の調整もせずに
わが国の制度会計に導入した場合の影響について紹介する。 
 
第 2 節 新しい貸方区分方法の株主資本の部への影響 
 
1 はじめに 
 純資産会計基準 4 項によると、貸借対照表は、資産の部、負債の部及び純資産の部に区
分し、純資産の部は、株主資本と株主資本以外の各項目（評価・換算差額等、尐数株主持
分、新株予約権）に区分する。株主資本は、資本金、資本剰余金及び利益剰余金に区分す
                                                   
50 当面、わが国の全ての企業に強制適用ではなく、連結財務諸表を作成する企業のみに国際会
計基準の強制適用を求めるという連結先行となる可能性が高い。  
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る(第 5 項)。本節では、基本的所有アプローチや無期限アプローチの導入によって、株主
資本の部にどのような影響が生じてくるのかシミュレートする。 
 
 2 わが国において発行可能な種類株式 
わが国会社法では、資本に分類される株式について普通株式のほか様々な種類株式の発
行も認めている。現在発行が認められている種類株式について以下列挙する。  
 
  1 剰余金の配当について、他の株式よりも優先または劣後させること 
  2 会社の残余財産の分配について、他の株式よりも優先または劣後させること  
  3 株主総会において、議決権を行使できる事項について、全部または一部を制限するこ
と 
  4 譲渡制限（株式を譲渡する場合に会社の承認を必要とすること） 
  5 株主が、会社に対してその株式の取得を請求することができること（取得請求権付株
式） 
  6 一定の事由が発生した場合、それを条件として、会社がその株式を取得することがで
きること（取得条項付株式） 
   7 株主総会決議により、会社がその株式を全部、強制的に取得できるようにすること  
   8 株主総会や取締役会で決議するべき事項のうち、これらの決議以外に種類株主総会
の承認を必要とすること（拒否権付株式） 
   9 種類株主総会での取締役または監査役を選任できるようにすること 
 
このような種類の株式の発行が認められている。これら種類株式が、基本的所有アプロー
チや無期限アプローチではどのような取り扱いがなされる可能性が高いか、次項以降検討
する。 
  
 2-1 基本的所有アプローチがわが国に導入された場合 
 基本的所有アプローチは、端的に言えば、法的には株式であってもその経済効果が普通
株式と異なる株式は負債に計上すべきとする方法といえる。上記 9 種類の種類株式のうち、
検討が必要と考えられる種類株式は、1 優先配当株式、2 優先残余財産分配請求権付株式、
5 取得請求権付株式、6 および 7 取得条項付株式、の 4 種類である。  
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 2-1-1 優先配当株式 
 優先配当株式(会社法 108 条 1 項 1 号)は、FASB 予備的見解の付録 C(Appendix C)にお
ける永久優先株式(Perpetual preferred share)に該当すると考えられる。そのため、優先
配当株式は負債となり、株主資本の部から除かれる。 
 
 2-1-2 優先残余財産分配請求権付株式 
 優先残余財産分配請求権付株式(会社法 108 条 1 項 2 号)は、会社清算時における残余財
産の分配について優先的に分配を受けられる株式のことである。残余財産の分配について
普通株主よりも優先的に分配を受けるのであるから、最劣後の請求権をもつ主体とは言え
ず、基本的所有商品の要件を満たさないことから一律に負債に計上されると考えられる。
また、FASB 予備的見解の付録 C(Appendix C)における永久優先株式(Perpetual preferred 
share)に該当すると考えられる。以上を勘案すると、優先残余財産分配請求権付株式は負
債となり、株主資本の部から除かれる。 
 ただし、秋坂[2009]によると、優先残余財産分配請求権付株式は参加型と非参加型に分
けられ、それぞれについて検討することが必要としている。参加型とは、一定額の優先分
配請求権(通常、出資額に近くなるよう設定される)に加えて､さらに余った純資産額がある
場合には普通株式と同様に分配してもらえるという権利がついている残余財産分配請求権
付株式をいう。つぎに、非参加型とは、一定額の優先分配請求権のみが設定され、余った
純資産があってもそこからの分配は認められない株式をいう。非参加型の優先残余財産分
配請求権付株式はその全額が負債となるのは明白である。これに対し、参加型の優先残余
財産分配請求権付株式の場合は、優先的に残余財産の分配を受けられる部分と、さらに余
った純資産から普通株主と同様に分配を受けられる部分に分解することが必要であるとし
ている。前者については負債に計上し、後者は基本的所有要素であるとして資本に計上さ
れるべきとしている。 
 
 2-1-3 取得請求権付株式 
 取得請求権付株式とは、その金融商品の保有者が発行会社にたいして、当該金融商品の
取得(買取り)を請求できる旨が株式の内容として定められている株式のことである。取得
請求権付株式は、FASB 予備的見解における売建プットオプション付株式の性質を有して
いると考えられる。基本的所有アプローチにおいて、償還される可能性のある基本的所有
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商品については、前章で触れた 2 つの条件を設定し条件に合致するものを資本(持分)に区
分する。 
その条件とは、 
①償還金額が、分類を行う際に企業が清算すると仮定した場合に、保有者が所有権を持
つこととなる発行者の純資産に対する取り分と同額であること。 
②他の優先順位が高い金融商品の請求権を毀損するような償還が禁止されている旨の
契約が定められていること。 
 
の 2 点である。 
 取得請求権付株式は、取得請求の日における分配可能額を超えるような償還が禁止され
ている(会社法 166 条 1 項)ことから、社債権者や他の優先株主に優先して償還請求するこ
とは出来ないと考えられ、基本的には②の要件を満たす。①の要件の判断に関しては、具
体的な償還請求金額の算定が重要になる。 
償還請求金額が固定額、例えば 1 株あたり常に 100 円で償還される旨の内容が株式に定
められている場合は、保有者が所有権を持つこととなる発行者の純資産に対する取り分と
同額であるとはいえず、①の要件を満たさない。同時に、債権者などの他の請求権者の請
求権を毀損する可能性があり、②の要件も満たさなくなる。 
これに対して、償還請求金額が、償還請求時の公正価値または、公正価値に近似するよ
うな算定式で計算される金額で償還される旨の内容が株式に定められている場合は、保有
者が所有権を持つこととなる発行者の純資産に対する取り分と同額であると考えられ、①
の要件を満たす。 
まとめると、固定額で償還される取得請求権付株式は、基本的所有商品とはいえず株主
資本の部から除外し負債に計上され、公正価値で償還される取得請求権付株式は、基本的
所有商品とみなし資本に計上されることになる。 
 取得請求権付株式は、諸外国で発行が認められている、プッタブル金融商品に類似する
金融商品である。前章において、プッタブル金融商品について、公正価値で償還されるも
のは資本(持分)に、固定額で償還されるものは負債に分類されると説明した。基本的所有
アプローチでは、決済金額の相違による貸方の分類が IAS32 号とは正反対の分類になる51。 
 
                                                   
51池田[2006]にくわしい。 
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 2-1-4 取得条項付株式 
 取得条項付株式とは、発行会社に一定の事由が生じた際に発行会社が当該株式を保有者
から取得できる旨の内容が定められている株式のことをいう。基本的所有アプローチにお
いては取得条項付株式も、償還される可能性のある基本的所有商品として、取得請求権付
株式と同じく上記①②の要件をもとに貸方区分を検討する。取得条項付株式も取得請求権
つき株式と同様に、分配可能額による規制(会社法 170 条 5 項)があるため、上記②の要件
を基本的には、満たしていると考えられる。なお、全部取得条項付種類株式については、
債務超過会社の再建などに用いられるものであり、資金調達目的で発行することは尐ない
ため、ここでの説明は省略する。 
償還金額が固定額、例えば 1 株あたり常に 100 円で償還される旨の内容が株式に定めら
れている場合は、残余財産が償還金額を下回っている場合でも固定額で償還されるため、
保有者が所有権を持つこととなる発行者の純資産に対する取り分と同額であるとはいえず、
①の要件を満たさない。同時に、債権者などの他の請求権者の請求権を毀損する可能性が
あり、②の要件も満たさなくなる。 
これに対して、償還金額が、償還時の公正価値または、公正価値に近似するような算定
式で計算される金額で償還される旨の内容が株式に定められている場合は、保有者が所有
権を持つこととなる発行者の純資産に対する取り分と同額であると考えられ、①の要件を
満たす。 
まとめると、固定額で償還される取得条項付株式は、基本的所有商品とはいえず負債に
計上され、公正価値で償還される取得条項付株式は、基本的所有商品とみなし資本に計上
されることになる。 
取得条項付株式は、諸外国で発行が認められている、コーラブル金融商品に類似する金
融商品である。予備的見解の付録(Appendix C)を見る限り、プッタブル金融商品と取得請
求権付株式は、基本的所有アプローチにおいて同一の貸方分類がなされる可能性が高い。
しかし、取得条項付株式とコーラブル金融商品の比較を行うと、取得条項付株式は償還金
額の相違(固定額か公正価値か)によって貸方分類が異なるのに対し、コーラブル金融商品
(普通株式)は償還金額の相違に関わらず、常に資本(持分)とされている。 
この点に関して、私見であるが、コーラブル金融商品については当該金融商品の償還を
発行会社がコントロールできる立場にあり、社債権者などの請求権を毀損するような償還
を行わないため常に資本(持分)として分類されると考える。これに対して、取得条項付株
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式は「一定の事由」という発行会社にとってコントロールできない要素が含まれているた
め、上記①②の要件の検討が必要であると考える。 
 
2-1-5 基本的所有アプローチに関するまとめ 
1 項から 4 項まで紹介したとおり、現在わが国で株主資本の部を構成している種類株式
のうち、優先配当株式、優先残余財産分配請求権付株式、取得請求権付株式、取得条項付
株式については、基本的所有アプローチが導入された場合、負債とされることが多い。そ
のため、株主資本の部に収容される項目は、現在と比べて限られたものになる。  
 
2-2 無期限アプローチが導入された場合 
IASB スタッフ提案の無期限アプローチとは、決済が予定されない(決済の請求権が無い)
金融商品を資本とし、決済が予想される金融商品は負債に分類する貸方区分方法である。
FASB 提案の基本的所有アプローチにおける基本的所有商品は、その多くが無期限商品で
あることから、基本的所有アプローチにおいて資本(持分)に区分された金融商品は、無期
限アプローチにおいても多くが資本(持分)に区分される。無期限アプローチをわが国に導
入した場合、種類株式はどのように分類されるのか整理する。 
 
2-2-1 優先配当株式 
優先配当株式は、普通株式への転換権が付されていない場合は決済が予定されないと考
えられ、資本に区分される。ただし、その年度の配当額が所定の優先配当額を下回ったと
き、その不足額を次年度以降に累積させることの出来る累積型の優先配当株式の場合、事
実上償還をせざるを得ない状況が生じてくるかもしれない。このような経済的な理由によ
って、事実上決済されるであろう金融商品の取り扱いに関しては未解決の部分がある。  
 
2-2-2 優先残余財産分配請求権付株式 
優先残余財産分配請求権付株式については、普通株式への転換権が付されていない限り、
決済が予定されないため資本(持分)に分類される。 
 
2-2-3 取得請求権付株式 
取得請求権付株式については、将来決済が予定されるため、決済方法や、決済金額が公
 64 
正価値か固定額にかかわらず、負債に分類される。 
 
2-2-4 取得条項付株式 
取得条項付株式については、将来決済が予定されるため、決済方法や、決済金額が公正
価値か固定額にかかわらず、負債に分類される。 
 
2-2-5 無期限アプローチに関するまとめ 
無期限アプローチにおいては、優先配当株式と優先残余財産分配請求権付株式が資本に
計上されるため、基本的所有アプローチよりも、従来資本とされた項目の再分類の必要性
は尐ない。 
 
2-3 株主資本の部に関するまとめ 
基本的所有アプローチは、資本に分類される金融商品を乱暴な言い方をすれば普通株式
に限定している。わが国に基本的所有アプローチが導入された場合、株主資本の部に計上
される金融商品は限られたものになる可能性が高いことが分かった。無期限アプローチに
よった場合は、基本的所有アプローチほど株主資本の部が小さくなることはないが、現在
よりも株主資本の部が限定されたものになることは同じである。 
実際の企業への影響については、各企業の現在の株式の発行状況を調べないと分からな
いだろう。次項において主要な企業の株式の発行状況について検討してみたい。 
 
4 わが国の種類株式の発行状況 
前項までは、種類株式についてその分類状況がどのような取り扱いを受けるのか検討す
るという、どちらかといえば理論的な議論だった。本項では、負債に区分される可能性が
高いとされる優先株式が、具体的にわが国ではどの程度発行されているのか検討してみた
い。検討する企業の抽出する条件として、以下の点を挙げる。 
 
a 検討対象は東証一部に上場されている企業を対象とする。 
ｂ抽出件数は業種ごとに売上高の上位 5 社を対象とする。なお、業種別に分類した場合
5 社に満たない場合があるが、その場合は 5 社未満を対象とする。 
ｃ2008 年度決算を対象とする。 
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東証一部上場企業のうち、全 33 業種から抽出した 161 社について有価証券報告書の株
式の発行状況を参照し、優先株式の発行状況について調べてみた。その結果、全 161 社の
うち、なんらかの優先株式を発行している企業は、9 社にとどまった。しかも、そのうち
5 社は銀行業であった。また、資本金と資本剰余金の合計額の 4 分の１に達する劣後株式
を発行している企業が 1 社存在した。基本的所有アプローチによれば、劣後株式は普通株
主より劣後する存在であるため、資本に計上できるのは劣後株式のみとなり、この企業で
は資本の額が大きく変動する可能性がある。 
9 社の優先株式発行会社のうち、その株式の内容であるが、優先配当権のみといった優
先株式の発行は無く、すべての発行会社では優先株式の内容として、本節で検討が必要で
あるとした種類株式の内容がすべて含まれていた。よって、基本的所有アプローチや無期
限アプローチを適用した場合、これら 9 社については株主資本の部が小さくなる可能性が
ある。優先株式を負債に計上すると、債務超過に陥る可能性のある企業が 1 社あった。 
東証一部上場企業の場合、優先株式を発行している企業は尐なかった。これは、業績の
順調な企業では、優先株を発行していたとしても、既に普通株式に転換したか、消却して
しまっていると考えられる。銀行業に優先株式の発行が目立ったのは、BIS 規制をクリア
するための資本政策であると考えられる。 
 
5 株主資本の部に与える影響の総括 
本節では、諸外国で議論されている新しい貸方区分方法が、仮にわが国に導入された場
合の企業の資本政策に与える影響について概観してきた。結果、わが国で発行されている
種類株式の多くは、負債に計上される可能性がある。そして、配当優先株式のような種類
株式を発行している企業については、株主資本の部の組み替えが必要であるため、実際に
種類株式を発行している企業を調べてみたところ、銀行業を除いては種類株式の発行はほ
とんどないため、それほど大きな影響を与えることは無いだろう。 
ただし、東証一部上場企業のような優良企業であり業績が安定しているから、優先株式
の発行による資金調達が必要ないとも考えられる。現に、ジャスダックなど地方市場に上
場している企業や新規上場企業では、「社債型」優先株式の発行による資金調達も見られた。
基本的所有アプローチを導入した場合は、優先株式は負債に計上されてしまうため、連結
財務諸表作成企業の資本政策に影響を与えるのは必至である。 
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蛇足ではあるが、朝日新聞 2010 年 1 月 7 日の記事に 2009 年の増資した企業のランキ
ング（増資額順で 10 社）が載っていたため、どのような資金調達方法であるか調べてみ
た。その結果、10 社とも普通株式の発行により資金調達を行っていた。ランキング上位に
は大手都市銀行が 3 社あり、BIS 規制におけるコア資本52の増強を図っているのではない
かと推測できる。 
 
第 3 節 新しい貸方区分方法が新株予約権や複合金融商品に与える影響 
 
1 新株予約権 
新株予約権について、現在わが国では、純資産の部の株主資本の部以外の項目として取
り扱われている。資本でも負債でもない独立の項目が与えられている。また、ストックオ
プションや複合金融商品に付されている新株予約権部分(区分処理をしている場合)と、一
般的な新株予約権を各々分けずに全て新株予約権という項目に収容している。  
基本的所有アプローチによると、新株予約権とストックオプションは負債に計上される
としている。ただし、1 セント新株予約権(行使価額 1 セントや 1 円の新株予約権)につい
ては通常、権利行使されることから事実上の基本的所有商品として資本に計上される。  
つぎに、無期限アプローチによれば、新株予約権は決済が予定されることから負債に分
類されると考える。1 セント新株予約権については、事実上基本的所有商品であるが一度
は決済されるものであるため負債に計上されるのではないだろうか。 
現在、新株予約権を種類ごとに区別せず、一括して表示する純資産会計基準に基本的所
有アプローチの考え方を導入すると、一部は株主資本の部に計上され、残りは純資産の部
ではなく負債に計上されることになる。無期限アプローチでは、すべて負債に計上される
可能性がある。 
 
2 複合金融商品 
新株予約権付転換社債など、払込資本を増加させる可能性のある複合金融商品がある。
これらについて、わが国金融商品会計基準では、区分法と一括法による処理を認めている。  
                                                   
52 BIS 規制においては、自己資本比率の算定にあたり、優先株式と普通株式の取り扱いに差異
を設けている。そのため、銀行は普通株式による資金調達を行い、資本の増強を図る必要があ
る。 
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転換社債型新株予約権付社債の発行については、社債の対価部分と新株予約権の対価部
分とに区分せず普通社債の発行に準じて処理する方法、又は転換社債型新株予約権付社債
以外の新株予約権付社債に準じて処理する方法のいずれかにより会計処理する。また、転
換社債型新株予約権付社債以外の新株予約権付社債の発行に伴う払込金額は、社債の対価
部分と新株予約権の対価部分とに区分する。 
このように、現行のわが国会計基準では、複合金融商品の種類に応じて、区分法と一括
法の選択か、区分法のみを認めるという貸方区分方法を採用している。 
これら複合金融商品については、基本的所有アプローチも無期限アプローチも負債に分
類するという見解で一致している。 
 
第 4 節 本章の結び 
 
会計基準のグローバル化の流れの中、わが国においても連結先行とはいえ、国際会計基
準を受け入れる可能性がある。 
本章では、現在 FASB と IASB で議論が続いている、資本と負債の区分方法が、仮にわ
が国に適用となった場合、種類株式やその他の項目にどのような計上区分の変更があり得
るのか検討してみた。基本的所有アプローチを導入した場合、資本が非常に狭く解釈され
るため、優先株式と呼ばれる、優先配当権の付された種類株式など、現在企業が資本とし
て区分している種類株式の多くは負債に分類されることになる。無期限アプローチを導入
した場合、基本的所有アプローチほどではないが、償還請求権の付されている種類株式な
どは負債に分類される。 
このような優先株式を発行している企業は、銀行業を除き、わが国においてはそこまで
多くは無いため、新しい貸方区分方法の導入を契機に直ちに資本の再分類を行う必要があ
る企業は尐なく、実務においてさほど混乱は生じないと思われる。 
ただし、いわゆる「社債型」優先株式は負債に計上されてしまうため、資本を増強させ
たい企業や、新規上場のため信用力の低い企業では、そのような資金調達方法が選択肢か
ら外れることになる。基本的所有アプローチのもとでは、資本に計上できる金融商品は、
ほぼ普通株式のみであるため、「社債型」優先株式を発行して経営再建を目指すことが出来
なくなる。 
新しい貸方区分方法の導入により、資本の再分類が求められるなど現時点での実務上の
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問題はさほど大きくないといえるが、資本を限られたものにする貸方区分方法を導入する
と、資金調達方法も同時に限られたものになる。そのため、今後経営再建を行う企業や資
本増強を図る企業、新規上場を目指す起業や、起業を考える人達にとって、資金調達方法
の幅が狭くなってしまうことに懸念がある。 
 
終章 
おわりに 
１ 検討課題とその検討結果 
まず、貸借対照表の貸方区分プロジェクトの議論の発端と考えられる、複雑な金融商品
の開発による経営者の意図的な貸方区分の操作(ストラクチャリングの機会)が、新しい貸
方区分方法で解決できるのか。この点に関して検討を行った結果、以下の点が指摘できた。  
現行の米国基準や IAS32 号では、プッタブル金融商品など、デリバティブの組み合わさ
れている複雑な金融商品は、現金決済、株式決済、現金決済と株式決済の選択（保有者に
よる選択と発行者による選択の双方を含む）という 3 つの決済方法と、固定額での決済、
公正価値での決済という 2 つの決済金額のパターンに着目して、金融商品の貸方区分を決
めている。これに対し、基本的所有アプローチ（FASB[2007]）では決済方法に依存せず
に資本と負債の区分が決まるので、決済金額が固定されているか否かなどの単純な事実に
てらして貸方区分を決定できる。無期限アプローチ（IASB[2008]）による場合でも、有限
期間に決済されるか否かという単純な基準で貸方区分を決定できる。 
 決済方法を考慮外にすることや、金融商品の法形式にとらわれない貸方区分方法は、今
まで複雑だった会計基準を単純なものに変え、経営者が決済方法を操作することによるス
トラクチャリングの機会を排除することに貢献しうる。 
 
つぎに、FASB と IASB は数ある貸方区分方法の中から、どのような理由で基本的所有
アプローチと無期限アプローチを議論の出発点として選択したのか。この点については以
下の点が考えられる。 
資本と負債を区分することは、（1）請求権の優先劣後関係の表示と、（2）利益計算の基
礎を提供すること、の 2 つの意義があるとされる。また、区分する際の区分数は、損益計
算書を作成して利益を計算するためには、企業の行う取引を、損益取引と資本取引の 2 つ
に区分する必要があるため、貸借対照表の貸方も 2 区分にするべきである。貸方を 3 区分
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にした場合、中間項目を増減させる取引は、損益取引と資本取引のどちらにあたるのか不
明確となり、適切な利益計算が出来なくなる。無区分説を採る場合も同様である。損益計
算書を作成するのであれば、2 区分説を前提にした方が分かりやすい。 
FASB と IASB で議論されている新しい貸方区分方法を考察してみると、基本的所有ア
プローチの方は、外形上は「ストラクチャリングの機会の排除」を主要な目的として強調
しているものの、実質的には、利益とはいかなるものかという視点（すなわち上記した(2)
の視点）から開発されたものと解釈できる。つまり基本的所有アプローチの本質は、資本
に計上される主体を限定することで、企業の所有者像を明確にすることに求められるので
あって、利益の帰属主体を単純に説明することをつうじて、利益自体の意味付けも単純な
ものとすることを目的にしているのではないかと考えられる。 
これに対し、無期限アプローチは、継続企業を前提としたうえで、決済請求権に着目し
た資本と負債の区分方法であることから、どちらかといえば企業の請求権の優先劣後関係
の明示、つまり企業の安全性分析の観点や企業の損失のバッファーたる資本を明確にする
という観点から開発されものと考えられる。 
資本と負債の区分を、基本的所有アプローチのように利益計算の基礎の提供を重視した
方法で考えるのか、無期限アプローチのように企業の安全性の分析や損失吸収のバッファ
ーとしての資本を明確にするという観点から考えるのか。FASB と IASB の共同プロジェ
クトで、基本的所有アプローチと無期限アプローチの 2 つが今後の議論の対象として選ば
れた理由は、2011 年までにプロジェクトを終了させるという時間の制約がある中で、貸方
を区分する 2 つの理由をベースに、あえて議論を対立させること(利益計算を重視するのか、
貸方のクラス分けを重視するのか)によって、より良い貸方区分方法の開発を目指している
のではないかというのが本論文での考察から引き出されてきた帰結である。  
 
最後に、会計基準のグローバル化により、諸外国で議論されている基本的所有アプロー
チや無期限アプローチがわが国に導入される可能性がある。この点に関して以下の点が明
らかになった。 
かりに日本の制度会計に基本的所有アプローチが導入された場合、従来よりも資本が非
常に狭く解釈されるため、優先株式と呼ばれる優先配当権の付された種類株式など、現在
企業が資本として区分している種類株式の多くは負債に分類されることになる。他方の無
期限アプローチが導入された場合、基本的所有アプローチほどではないが、償還請求権の
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付されている種類株式などの区分変更が行われるなど、尐なくない影響が資本と負債の区
分をめぐる現行ルールに及ぶことになる。このような優先株式を発行している企業は、銀
行業を除き、わが国においてはそれほど多くは無いため、新しい貸方区分方法の導入を契
機に直ちに資本の再分類を行う必要がある企業は尐なく、実務においてさほど混乱は生じ
ないと思われる。 
ただし、基本的所有アプローチでは、いわゆる「社債型」優先株式は負債に計上されて
しまうため、資本を増強させたい企業や、新規上場のため信用力の低い企業では、基本的
所有アプローチが採用された場合は、そのような資金調達方法を行っても資本増強には結
びつかないことになる。 
新しい貸方区分方法がかりに導入され、資本と負債の再分類が求められるとしても、そ
もそも優先株式の発行事例が尐ないことから、現時点での実務上の問題はさほど大きくな
いといえる。ただ全体的に資本を限られたものにしようとする傾向がみられる新たな貸方
区分方法を導入すると、上記のとおり、資本増強に役立つ資金調達手段は限られたものに
なってしまう。そのため、今後経営再建を行う企業や資本増強を図る企業、新規上場を目
指す起業や、起業を考える人達にとって、資金調達方法の幅が狭くなってしまうことには
懸念がある。 
 
2 残された課題 
 IASB と FASB による共同プロジェクトで議論されている新しい貸方区分方法は、将来
にわたって適用されることが想定されている。新しい貸方区分方法は、金融商品の貸方区
分に関する当面の課題には対処できているといえる。しかし、将来起こりうる未知の事象
に対しても適切に対処できるのか疑問点は残る。さらに、貸方区分方法の見直しに関する
議論は自然発生したものではなく、なにかしらの事件を契機に見直しの議論が起こったの
ではと考え、検討してみたがそれらしき事件は解明できなかった。 
つぎに、また、本論文では、暗黙のうちに、基本的所有アプローチと無期限アプローチ
はそれぞれ、貸方を区分する 2 つの理由（（1）請求権の優先劣後関係の表示と、（2）利益
計算の基礎の提供）のどちらか一方だけを達成しようとしているものと考えている。しか
し、それぞれのアプローチが、上述したふたつの目的をともに達成しようとしている可能
性は十分にありうる。そのような可能性が実際にありうるかどうかは、今後に残されたも
うひとつの検討課題である。 
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特に、無期限アプローチについては、継続企業を前提とした場合、将来にわたって決済
されない、換言すれば将来にわたって劣後する金融商品を資本に区分しているため、基本
的所有アプローチと同様の理屈で、利益計算の基礎の提供をも目的としている可能性を指
摘できる。また貸方を区分する 2 つ理由の関係は、そもそも相互排他的な関係ではなく、
双方を同時に追究されるべきであるという立場も有力である。もし、それぞれのアプロー
チが上記したふたつの目的をともに達成しようとしているのであれば、本論文の結論は大
幅に修正されることとなる。 
さらに、基本的所有アプローチと利益の概念に関する本論文の議論は主として抽象度の
高いものであり、そのような概念操作から具体的にどのような会計処理が導かれてくるの
かについては十分な議論を行っていない53。また、新しい貸方区分方法のもとでは負債の
定義が変更されることが想定されるが、本論文では十分な検討を行っていない。これも今
後に残された検討課題である。 
最後に、優先株式の発行状況に関する本論文の調査では、東証一部上場企業 16１社（業
種別売上高上位 5 位まで）のみを対象としているため、調査範囲が狭いことが課題である。
本来ならば、東証一部のみならず全ての上場企業について調査を行うべきであろう。全数
調査を行うことで、規模の小さい企業や新規上場企業、経営再建中の企業の資本政策や、
企業規模の違いが「基本的所有アプローチ」導入による影響の違いなどに影響を及ぼして
いるかどうかなどが明らかになる可能性がある。 
 
以上 
 
 
 
 
 
 
                                                   
53 「基本的所有アプローチにおける利益は、企業の所有者の取り分の増加額である」というよ
うに本稿は利益の概念について考えてみた。確かに、概念上はそのように言えるが、具体的な
測定の次元についての議論が本稿では不足している。たとえば、負債に計上される金融商品は
時価評価するべきなのか、するとしたらどのように測定するべきなのか、という検討をしてい
ない。 
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各種資料 
資料 1：各種金融商品の分類表 
日本基準 IAS32号 米国基準
基本的所有アプ
ローチ
無期限ア
プローチ
資本 資本 資本 負債 資本
資本 負債 負債
公正価値で償還
→資本
固定金額で償還
→負債
現金決済 資本 負債 負債
株式決済 資本
可変数(公
正価値で償
還)→負債
固定数→資
本
株式決済ま
たは現金決
済の選択*
資本 負債
資本 資本 資本 資本
現金決済 資本 負債 負債
株式決済 資本
可変数(公
正価値で
償還)→負
債
固定数→
資本
株式決済ま
たは現金決
済の選択*
資本 負債
資本 資本 資本 資本 資本
資本 資本 資本 資本 資本
純資産 資本 資本 負債
純資産 資本 資本 資本
純資産 資本 資本 負債
通常
一括法→負
債
区分法→負
債と純資産
負債と資
本に区分
して表示
負債 負債 負債
MSCB
一括法→負
債
区分法→負
債と純資産
負債 負債 負債 負債
資本
（ただし、償
還が確実に
なった場合
は負債へ）
資本
(ただし償還
が確実に
なった場合
は負債へ)
複合金
融商品
転換社債
型新株予
約権付社
債
普通株式
新株予
約権
ストック･オプション
1セントS.O
新株予約権
金　融　商　品
種類株
式
(永久)優先株式
強制償還普通株式
(固定期日のある取得条
項付株式)
全部取得条項付普通株式
議決権制限株式
取得請求
権付普通
株式
(プッタブル
商品)
取得条項
付普通株
式
(コーラブ
ル商品)
負債
公正価値で償還
→資本
固定金額で償還
→負債
基本的には資本。
ただし、一定の事
由の発生等経営
者のコントロール
外の事象により償
還されるものにつ
いては、
公正価値で償還
→資本
固定金額で償還
→負債
負債
 
吉井・鈴木[2009]および IASB.2008.Discussion Paper Financial Instruments with Characteristics of 
Equity を参考に作成 
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資料 1 についての考察 
*株式決済または現金決済の選択は、米国基準の場合さらに、その選択権を発行会社が有
しているのか、金融商品の保有者が有しているのか、場合わけが必要である。選択権を発
行会社が保有している場合は表のとおりの分類となるが、金融商品の保有者が選択権を有
している場合、会社が現金流出についてコントロール出来ない要素があるため負債に分類
されることになる。 
IAS32 号と基本的所有アプローチでは、決済方法が株式決済の場合の、コーラブル商品
とプッタブル商品に関して決済金額(公正価値か、固定額か)の相違による類方法が真逆と
なっている。IAS32 号は固定額での償還が求められる場合は資本に区分されるが、基本的
所有アプローチにおいては負債に計上される。IAS32 号で、固定額による償還が資本とさ
れる理由については池田[2006]に以下のような記述がある。 
 『契約の価値や、契約の決済の際に引き渡される自社株式の価値に、変動があるような
契約は、「特定の持分権益についての義務というよりも特定の金額についての義務」
（IASB[2003]par.BC13）であるとされる。そして、当該契約の履行のために引渡された
自社株式は、「通貨として」（IASB[2003]par.BC10(b)）用いられているとみなし、このよ
うな契約は通貨（資産）の支払義務と同じと捉え、負債であるとする。言い換えれば、契
約の価値や、契約の決済の際に引き渡される自社株式の価値に、変動のない、一定額・一
定数の自社株式引渡義務を、「持分権益についての義務」と捉えて持分とする考え方であ
る。』 
 基本的所有アプローチでは、会社清算時において最劣後であり、残余財産を平等に分け
合うような金融商品であることが資本の条件である。固定額での償還は通常、会社清算時
における資本の公正価値とは異なるものである。そのため、固定額で償還を受けられる金
融商品の保有者は残余財産を平等に分け合っているとはいえず、資本として区分するのは
適切ではない。また、株式決済も現金決済もその経済的実質は同様であるため、固定額で
の償還が予定される金融商品は、たとえ法的には株式であっても事実上の借入金と考えら
れ、負債とするのが適切であろう。 
 最後に、無期限アプローチの分類については、未だ議論が確立していないため筆者の私
見による所が大きい。ストックオプションなど、将来普通株主になることが明らかなもの
は、継続企業の前提のもとに考えると無期限商品ともいえる。無期限アプローチについて
は、契約時点での決済請求権の有無のみに着目して表を作成したことを注意してもらいた
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い。 
 
 
 
資料 2:IASB ディスカッションペーパー付録 A の抜粋 
金融商品 現行米国基準 基本的所有アプローチ
Perpetual preferred shares
永久優先株式
Equity Liability
Common shares
普通株式 Equity Equity
Common shares mandatorily
redeemable or puttable at fair value or
a formulaic amount designed to
approximate fair value
公正価値で償還する義務のある普通株
式、又は公正価値に近似するよう予め
決められた量で保有者がプットできる普
通株式
償還義務のあるもの
→Liability
償還請求の付いてい
るもの→Equity(ただ
し、償還請求が確実
になると負債に)
Equity
Share mandatorily redeemable at a
fixed price
固定価格で償還する義務のある株式
(普通or優先株)
Liability Liability
Preferred share mandatorily
redeemable or puttable regardless of
the way the amount is determined and
form of settlement(cash or share)
償還義務のある優先株、又は決済量や
決済方法(現金か株式か)にかかわら
ず、保有者がプットできる優先株
償還義務のあるもの
→Liability
償還請求の付いてい
るもの→Equity(ただ
し、償還請求が確実
になると負債に)
Liability
Liability or
Equity
Liability or
Equity
Liability
IAS32号
Mandatorily　Redeemable Instruments　償還義務のある金融商品
Legal Ownership Instruments　基本的所有商品(株式)
Equity
Equity
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IASB ディスカッションペーパー付録 A の抜粋 
金融商品 現行米国会計基準 基本的所有アプローチ
Written call option,warrant,share-
settled stock appreciation
right(SAR),and employee stock option
settled with share
株式のコールオプション、新株予約権、
SAR(株式決済)、従業員へのストックオ
プション
Equity Liability
SAR（現金で決済） Liability Liability
Wrrant to purchase a basic ownership
instrument for one cent when assuming
the fair value of the basic ownership
instrument is substantially higher then
one cent
俗に言う1セント新株予約権(対象は普
通株式など基本的所有商品)
Equity
Equity
合理的な経済人な
らほぼ100％株式に
転換するから
Written call option with a substantive
registration rights penalty
登録請求権の付いているコールオプ
ション
Equity
と、偶発債務に分解
Liability
Share puttable at afixed price
固定価格による取得請求権付株式
Equity Liability
Share puttable at fair　value
公正価値による取得請求権付株式
Equity Equity
Callable common share(fixed　price)
固定価格による取得条項付普通株式
Equity　 Equitｙ
Callable preferred share(Fixed price)
固定価格による取得条項付優先株式 Equity Liability
Equity
Liabilty or
Equity
Liabilty or
Equity
Equity
Equity
Liability
Equity
Equity　and
Liabilty
Instruments with Embedded Options　オプションの組み合わされた金融商品
Freestanding　Options　and　Forward　Contracts
IAS32号
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